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PROLOGO 
por 


HaroLD M. SoMERs 


El presente ensayo constituye un acabado estudio de las 
causas y fuerzas notorias y subyacentes que determinan los cam- 
bios en el nivel general de los precios, examinados, desde luego, 
a la luz de la exveriencia latinoamericana. Conforme claramente 
se indica en el prefacio, el propósito de la obra es dar forma defi- 
nitiva a una serie de analisis y reflexiones sobre el importante 
problema inflacionario del sur del continente. 


El Dr. Kaufmann destaca la magnitud del problema en 
nuestros días, así como la contribución de la Comisión Económica 
para América latina (CEPAL) al poner de manifiesto los fac- 
tores “estructurales” que han dado lugar a las presiones infla- 
cionarias que subsisten y se agudizan en la América latina. 
Expresa que si bien algunos grupos influyentes han mostrado su 
desacuerdo y oposición con los postulados formulados por la 
CEPAL, lo cierto es que dicho organismo es hoy la vaz domi- 
nante en la gran controversia. Más aún, el Dr. Kaufmann en- 
trevé la posibilidad de que las actividades de programación y 
análisis de la CEPAL puedan llegar a constituirse en una reac- 
ción capaz de modificar la propensión a la improvisación que 
él califica como una de las características del panorama latino- 
americano, 

El autor está perfectamente consciente de los peligros que 
pueden derivarse de un excesivo intervencionismo estatal. Señala 
que si bien es cierto que la acción del Estado puede frenar la 


12 Mateo KAUFMANN 


acumulación, evitando desigualdades entre países, regiones, sec- 
tores económicos e individuos, no es menos cierto también que 
el excesivo intervencionismo frecuentemente ha abierto las puer- 
tas a la opresión y la servidumbre. Acepta de alguna manera la 
necesidad de la planeación económica y las reformas necesarias, 
pero piensa que la libertad política e individual deben constituir 
un capítulo indispensable en el plan. 


El Dr. Kaufmann proclama la posibilidad y necesidad de 
armonizar los puntos de vista de “monetaristas” y “estructura- 
listas”, lo que a su juicio es esencial para lograr un resurgimiento 
económico a largo plazo de la América latina. Estima que si 
bien es cierto que la política “monetaria” puede ser considerada 
como un instrumento eficaz para combatir las presiones infla- 
cionarias, no es menos cierto, tal vez, que los puntos de vista de 
los “estructuralistas” han contribuido también al entendimiento 
de la realidad latinoamericana, realidad que no podrá ser por 
más tiempo ignorada por teóricos y políticos al programar la 
lucha contra la inflación, ya que los grandes sectores populares 
de América latina, señalan esa realidad como la causa notoria 
de la postración en que se desenvuelven. Su esperanza —la del 
autor—, es de que los cambios necesarios puedan efectuarse sin 
mengua de la estabilidad monetaria ni de la libertad política. 


Las sugerencias y orientaciones contenidas en la obra que 
nos ocupa, trasuntan un cuidadoso examen. Los que se de- 
dican al estudio de las Finanzas y de la Hacienda Pública, así 
como todos los interesados en la política económica, darán una 
calurosa bienvenida a esta valiosa adición a la ya importante 
producción especializada del autor. 


Los Angeles, EE. UU., 1966. 


Profesor Haro M. Somens 
Director del Departamento de 
Economía de la Universidad de 
California, Los Angeles, EE. UU. 


PREFACIO 


Se ha dicho que no constituye precisamente una novedad, 
el expresar que el interés teórico de cada generación se centra 
en los problemas más agudos que ocupan el primer plano de las 
preocupaciones generales de la época en que nos toca vivir. Y pre- 
cisamente no puede ocultarse que la inquietud de nuestro tiempo, 
se polariza en gran parte en los problemas que plantea el des- 
arrollo económico, pero fundamentalmente en la inflación. 

Fue así que la invitación a colaborar en sus trabajos que en 
1965 me cursara el Dr. Jorge Lascano, Director del Instituto de 
Estudios Económicos y Financieros de la Facultad de Ciencias 
Jurídicas y Sociales de la Universidad Nacional de La Plata, me 
decidió a dar forma definitiva a una serie de análisis y reflexio- 
nes sobre el problema inflacionario latinoamericano, que de al- 
guna u otra manera iba exponiendo circunstancialmente en el 
desarrollo de la Cátedra a mi cargo. 


La decisión que se ha concretado en el presente ensayo, se 
da hoy a la estampa como homenaje a la silenciosa labor de aquel 
Instituto y a la Facultad a la que pertenece, y para poner de 
resalto el notable cambio ocurrido en el análisis de los problemas 
económicos y financieros especificos de esta parte del continente 
americano, desde hace no más de quince años a la fecha. 

Aunque fuera la inflación un tema de antigua discusión y 
controversia ha vuelto a cobrar notoria realidad en nuestros días, 
en mérito a que los precios en continuo ascenso aparejan graves 
desigualdades en la distribución de los ingresos, enriqueciendo a 
unos grupos en perjuicio de otros, con la secuela inevitable de 
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la depresión y el paro. Se han vertido muchas y diferentes expli- 
caciones, pero también desde hace tiempo se ha concordado en 
que las condiciones políticas, económicas, financieras y moneta- 
rias de los distintos países, no son extrañas a la irrupción de aquel 
fenómeno. 


Aún partiendo de un enfoque ortodoxo, cabe expresar que 
a medida que las conclusiones a que se arriba en una etapa cien- 
tífica determinada, se consolidan y reinterpretan a la luz de 
nuevas realidades y experiencias, se da origen a implicaciones 
adicionales que tal vez estaban ocultas en las épocas de su des- 
cubrimiento, abriendo nuevas posibilidades a la investigación y 
al pensamiento. Es así que descartando los supuestos básicos de 
los enfoque tradicionales, la CEPAL (Comisión Económica para 
América Latina), ha puesto de relieve diversos factores ““estruc- 
turales”” como los responsables de las presiones inflacionarias que . 
subsisten y se agudizan en latinoamérica. Aunque sus postula- 
ciones no son aceptadas por todos los círculos de opinión influ- 
yentes y aunque también resistidas en gran parte, debe recono- 
cerse que la voz de la CEPAL es la que hoy en día más fuerte 
se oye en el gran debate continental. Sin tomar partido, se ha 
afirmado que sus actividades de programación y análisis tal vez 
constituyan un intento eficaz para corregir la característica pro- 
pensión latinoamericana a improvisar. Otros han llegado a sos- 
tener que las conclusiones de aquel organismo, son una protesta 
patética y sutil, contra una realidad donde los políticos gobiernan 
confiados en improvisaciones brillantes o desastrosas, donde las 
decisiones se toman bajo múltiples presiones y no en la previsión 
de posibles crisis y donde los conflictos se resuelven en base a 
consideraciones personales, prescindiendo de objetivos doctrina- 
rios y científicos. 

El ensayo que sigue, pretende efectuar una completa apre- 
ciación de las causas y fuerzas notorias y subyacentes, que oca- 
sionan los cambios y distorsiones del nivel general de los precios, 
relatando y analizando la variada experiencia de la realidad del 
continente. 


Nos hemos particularizado y tal vez con indisimulada ve- 
hemencia en las contingencias políticas que en cada instancia 
señalamos, pues la inflación es también un fenómeno político. 
De ahí que resulte irracional pretender explicar el nacimiento 
o la secuela de aquella deformación, si el análisis se mantiene 
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dentro del campo exclusivamente económico, Se ha dicho que 
en esta última pretensión, radica uno de los más graves errores 
de los especialistas que haciendo gala de una mayúscula unilate- 
ralidad científica, consideran que explicar hechos económicos a 
través de causas extraeconómicas, es rebajar la dignidad de la 
disciplina que cultivan. 

Finalmente, la trascendencia del tema no proviene sólo de 
su mayor o menor enfoque científico y académico. El hecho de 
que cerca de las tres cuartas partes de la población mundial viva 
en paises subdesarrollados, donde este fenómeno acaece con ma- 
yor virulencia, empuja fuertemente a la reflexión y al examen. 
Me ha preocupado la exigencia de la claridad didáctica y del 
rigor lógico, para evidenciar en los límites de la teoría y de la 
política práctica, los elementos estratégicos que podríamos con- 
siderar básicos del problema que nos ocupa. El desembarazarse 
de las filiaciones ideológicas intransigentes, tal vez constituya el 
secreto para aprehender la intensidad del fenómeno, y plasmar 
las estructuras teóricas que mejor se ajusten a la realidad de cada 
pais o grupo de paises. 

Por último y en virtud que una gran parte de la literatura 
especializada se inclina en pro de la necesidad de la intervención 
estatal para controlar, promover y guiar el proceso económico, 
me he detenido tangencialmente en el examen del despilfarro de 
los mejores recursos y energías que aquella filosofía apareja en 
nuestros países. Si bien es cierto que una intervención pública 
puede poner un freno al principio de acumulación, evitando des- 
igualdades entre los países, o regiones, zonas, sectores económicos 
e individuos, de manera que todas las partes interesadas partici- 
pen del progreso y de los beneficios del mismo, verdad es también 
que un cierto grado de esa intervención ha conducido a la opre- 
sión y la servidumbre. De ahí que para asegurar el mentado 
progreso o desarrollo no nos debemos oponer a “tantas limitacio- 
nes que se propugnen como sean necesarias” siempre que impere 
“tanta libertad como sea posible”. 


Un filósofo de nuestros dias se ha preguntado con agudeza 
si la consecuencia de planear no será por último la planificación 
del hombre. Cierta parte del mundo podrá ofrecer garantías de 
trabajo, pan y bienestar social; pero en su estructura actual, 
nunca podrá conceder el derecho al “no”, frente al “si” impuesto 
desde arriba. Es que “la libertad” es también hoy la posibilidad 
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de dudar, la posibilidad de equivocarse, de buscar y de experi- 
mentar; es la posibilidad de contestar con un “no” a cualquier 
autoridad, sea ésta literaria, científica, artística, filosófica, reli- 
glosa, social, política e incluso económica. 

Concordemos en que la planeación, juntamente con el re- 
planteo de las “estructuras” llamadas tradicionales será indispen- 
sable para luchar contra la inflación, dando una orientación con- 
creta al desarrollo evitando que éste sea anárquico. Pero en un 
mundo planificado, para hacer factible la coexistencia de las 
ideologías, el establecimiento y la garantía de la libertad política 
y personal deben constituir un capítulo inexcusable del plan, por 
aquello de que donde no sopla el viento, se enrarece el aire. 


7 Buenos Aires, Argentina, agosto de 1966. 


CAPITULO PRIMERO 


e 


a) Una introducción al tema 


Huelga poner de manifiesto que la constante variación en 
menos del valor de las monedas, ha comenzado hace tiempo a 
alterar las bases mismas de la sociedad de muchos de los paises 
latinoamericanos, yéndose en camino de operarse todavía cam- 
bios más profundos de proyecciones imprevisibles 1. 


Siempre se ha dicho por ello en tales circunstancias que 
cuando los grupos humanos, en vez de un cuadro fijo de relacio- 
nes más o menos estabilizadas, enfrentan por el contrario el 
desorden y el progresivo deterioro de los signos monetarios, co- 
mienza la alteración de las perspectivas de los destinos indivi- 


1 Los años en que vivimos han sido descriptos como la edad de la infla- 
ción; el dinero pierde valor a medida que transcurre el tiempo en virtud 
de la continuada puja hacia arriba de los promedios generales de los precios. 
El fenómeno se manifiesta en países de distintos continentes, pero genera- 
lizadamente sintomático se evidencia en latinoamérica. (Véase al respecto 
el Boletín Mensual del First National City Bank, correspondiente al mes de 
junio de 1965, pág. 13, editado en castellano, Buenos Aires, Argentina). 
Más que sintomático resultan en tal sentido las estimaciones oficiales dadas 
a conocer en enero de 1966, por el Ministerio de Industrias y Trabajo del 
Uruguay, de las que se desprende que el costo de la vida ha aumentado en 
aquel país durante 1965, en un 85,5 %. Simultáneamente con aquel fenó- 
meno habrá de tenerse en cuenta que el aumento del circulante en igual 
periodo fue del 102 %, gran parte del cual correspondió a facilidades otor- 
gadas al gobierno (Conf.: Economic Survey, pág. 79, n? 1021 del 1 de 
febrero de 1966, Bs, Aires, Argentina). Henry Hazlitt expresaba por su 
parte en noviembre de 1965, que los últimos veinte años fueron de una 
desgraciada inflación mundial. El marco alemán —decia— perdió en los 
diez años transcurridos, el 19 % de su valor adquisitivo; la libra británica 
el 29 %; la lira italiana el 27 %; el franco francés el 36 %, y las prin- 
cipales unidades monetarias sudamericanas del 92 al 95 %. Hazlitt agregaba 
que la piedra de toque del sistema fue el dólar americano, que perdió el 
43 % de su valor adquisitivo desde el año 1945. 
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duales, los valores generalmente aceptados se derrumban y la 
moralidad pública y privada cambian. Así por ejemplo la civili- 
zación francesa —en opinión de un agudo y cáustico observa- 
dor—, habría sufrido más por la depreciación del franco que 
por la derrota y la invasión. Refiérese que antes de la guerra 
de 1914, no se hablaba delante de los niños ni del dinero ni del 
sexo; la sociedad era estable, los costos variaban apenas, pudién- 
dose pensar sin temor en la vejez y los hombres sentíanse libres, 
puesto que el dinero —decíiase— es la raiz de la libertad. Otros 
regímenes del presente —por el contrario—, se fundan sobre su 
depreciación. Lenín declaró en efecto, que la mejor forma de 
destruir el sistema capitalista era corrompiendo su moneda. Key- 
nes agregó que verdaderamente Lenín estaba en lo cierto, pues 
no hay medio más sutil ni más seguro de trastrocar la base 
existente de la sociedad que el de corromper su moneda. El pro- 
ceso lleva consigo todas las fuerzas ocultas de la ley económica 
del lado de la destrucción, y lo hace de una manera —dice el 


teórico inglés— que ni siquiera un hombre de entre un millón 
es capaz de diagnosticarla ! bis, 


Quienes nacieron antes de finalizar aquel primer período 
al que aludimos, experimentaron las ventajas de la estabilidad 
monetaria; tiempo después, como consecuencia de las dos guerras 
mundiales, se fue presenciando la estrepitosa caída de las mone- 


1 bis En lo que a la esfera de los negocios respecta, Tomás Amadeo 
considera que la desvalorización constante de la moneda trae como conse- 
cuencia que los estados de cuentas de las empresas, contabilizados como es 
usual y corresponde a la legislación en vigor, en pesos moneda nacional, 
no reflejen la realidad, porque debido a la desvalorización en cuestión, ha 
dejado de ser una medida adecuada de los valores. Así por ejemplo —dice—, 
un bien comprado en 1950, contabilizado al precio de adquisición de esa 
época, resulta a un valor simplemente ridículo en el inventario de 1965; 
y si todavía estuviera en etapa de amortización, la misma será insignificante 
con el costo de reposición. De ahí que la mayoría de los empresarios y el 
público —estima Amadeo— obtienen una visión engañosa y alejada de la 
realidad si se guían por los balances al considerar la situación de una em- 
presa. Así mismo, al calcularse los costos sobre bases falsas, las empresas 
suelen descapitalizarse vendiendo su producción a precios inferiores a los 
que serían necesarios para producir ganancias que permitan mantener intacto 
el patrimonio o aumentarlo mediante el ahorro que representa la constitución 
de reservas efectivas. (Véase Tomás Amadeo: Descapitalización de las em- 
presas, en diario “La Prensa”, 28 abril 1966, pág. 8). 
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das de muchos países, juntamente con las justificaciones, las 
discusiones, los pronósticos, las acusaciones y las diferentes teori- 
zaciones de economistas y políticos, pero como saldo, los pueblos 
al principio dichosos por la prosperidad ficticia de la inflación, 
lamentaron más tarde sus consecuencias, las que apresuraron las 
agudas tensiones sociales y políticas que enfrenta la América de 
nuestros dias, 

Raúl Prebisch afirma al respecto que tampoco se conseguirá 
ni se ha conseguido por el camino de la inflación, el cumpli- 


países americanos, a través del curso de la década 1954/1964 


Cuadro demostrativo de la depreciación de las monedas de 1 3 
| 


Indices del valor 


Porcentajes anuales 
de la moneda ) 


Paises (Depreciáción en de depreciación 

Pra ) (10 años) (1 año) 

1954 1964 1954/64 * 1963/64 

Guatemala ........ 100 97 3,0 % 0,3 % 
Venezuela ........ 100 91 0,9 1,0 
El Salvador ....... 100 90 1,1 1,8 
Estados Unidos .... 100 87 1,4 1,3 
Canadá ........... 100 86 1,5 1,8 
Ecuador .......... 100 85 1,7 3,9 
México ........... 100 61 4,9 2,2 
Perk .o.ommomoco.». 100 48 7,1 9,9 
Colombia ......... 100 37 9,3 15,0 
Uruguay ......... 100 14 17,8 30,2 
Argentina ........ 100 8 22,4 18,1 
Chile ............. 100 6 24,8 31,5 
Bolivia ........... 100 5 25,4 9,4 
Brasil ............ 100 4 27,6 45,8 


* Calculados sobre una base anual. 


Nota: Depreciación computada con datos no redondeados, 

El valor de la moneda es medido por las recíprocas de los índices oficiales 
del costo de vida o de los precios de consumo, (Fuente: Boletin Mensual 
del First National Bank, Nueva York, junio de 1965; versión castellana im- 
presa en Buenos Aires, Argentina). 
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miento eficaz de propósitos redistributivos. El fenómeno que nos 
ocupa ha sido por el contrario instrumento eficaz de redistri- 
bución regresiva en favor de grupos de altos ingresos; pero no 
ha probado —dice el autor citado—, ser un instrumento de redis- 
tribución progresiva en favor de las masas populares, pues el 
sistema crediticio se encarga de volver a transferir sobre sus pro- 
pias espaldas el peso de los engañosos aumentos de remuneracio- 
nes, imposibles de absorber con aumentos de productividad o 
ganancias de las empresas. 


b] ¿Es factible detener la inflación? 


El mundo se pregunta ahora sí es posible detener la inflación 
sin caer obligadamente en una recesión. Walt Whitman Rostow, 
el economista estadounidense en conferencia que en 1965 no pudo 
pronunciar en la Universidad de Buenos Aires, por las circuns- 
tancias de pública notoriedad, se proponía anticipar que la revo- 
lución keynesiana nos enseñó que la desocupación es obra de la 
imprevisión del hombre, estando dentro de nuestras posibilida- 
des prevenir el terrible castigo de la depresión (o la recesión); 
pero lo que Keynes no enseñó, según Rostow, es cómo mantener 
una ocupación plena sin inflación dentro de una democracia?. 

Asimismo para conjurar los efectos inflacionarios inevitables 
que provocan los manipuleos gubernamentales en la política mo- 
netaria, el economista americano proponía lo que él llamó “el 
pacto social”, o el capítulo que Keynes no escribió (sic), descar- 
tando de tal manera la acción reguladora del mercado. 

Rostow agregaba como reflexión que el fenómeno distorsio- 
nante de la inflación desvía el rumbo de las inversiones; hace 
que se establezcan tipos de cambio que tienden a estar por debajo 
de su nivel real dificultando las exportaciones; contribuye a que 
los hombres de negocios no traten de producir el máximo a los 
precios más bajos, sino de encontrar la clase de producción y el 
nivel de precios que sea la mejor defensa contra la inflación y 


2 Joseph Griimwald, ex Catedrático en la Universidad de Chile, se ha 
preguntado si dentro de la estructura práctica de la política latinoamericana, 
tal suposición plantea la cuestión fundamental sobre ¿cuál es la realidad en 
los países? Es efectivo el supuesto —dice— que en un pais menos desarro- 
llado el gobierno tendría la capacidad y la imaginación administrativa 
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creando por último una atmósfera en la cual también los líderes 
obreros capaces y deseosos de hacer algo por sus países, pierden 
el sentido de la relación que existe entre la productividad y sus 
ingresos, luchando a su vez para protegerse ellos mismos contra 
la inflación, por lo que todos los elementos de la sociedad entran 
en pugna unos contra otros en busca de seguridad, provocando 
a su vez esta lucha una mayor inflación 3. 


suficientes para manejar elementos altamente complicados en un proceso 
difícil de coordinación para producir la compatibilidad entre el desarrollo 
económico y la estabilidad? Y aún asi —se pregunta Griinwald— si el go- 
bierno pudiese reunir las capacidades administrativas y técnicas necesarias 
para manejar tal programa ¿Podría también ser capaz de reunir una mayo- 
ria política sin sacrificar la democracia? (Véase La escuela “Estructuralista”. 
estabilización de precios y desarrollo económico. El caso chileno; en publica- 
ción del Instituto de Filosofía, Historia y Sociología de la Economía; Facultad 
de Ciencias Económicas de La Plata, pág. 514, t. 2, 1961). 


3 Puede verse revista “Visión” 2 de abril de 1965, Vol. 28, n% 11, 
pág. 22 y sigs. Algunos autores neo-liberales atacaron duramente ciertos 
aspectos de la conferencia de Rostow. Se dijo, en efecto, que conforme sus 
proposiciones, los empresarios, reunidos en inconmensurables asambleas, de- 
berían “comprometerse” a no elevar los precios a cambio de que los sindi- 
catos no pidan aumentos de salarios por encima del índice de productividad. 
El Prof. Manuel Tagle expresó al respecto, que como buen “estructuralista”, 
Rostow no cree en la sabiduría del mercado. De ahí que recomienda reem- 
plazar sus decisiones por un orden fundado en convenciones colectivas tan 
fáciles de suscribir como de violar, dando vida así a una especie de keyne- 
sianismo desteñido, en el cual ven los partidarios del dirigismo, la última 
y más acabada versión de la filosofía antiliberal. Rostow imagina —se agre- 
ga—, haber hallado la fórmula para suprimir los efectos del dirigismo (puede 
verse al respecto el sugestivo trabajo: Otro capitulo en la historia de la filoso- 
fía “estructuralista”, por el Prof. Manuel Tagle, “La Prensa”, Buenos Aires, 
Argentina, 7 de mayo de 1965). 

En el orden de similares proposiciones, el economista argentino Dr. Car- 
los Moyano Llerena en conferencia pronunciada el 23 de noviembre de 1965, 
en la Asociación de Dirigentes de Ventas y Comercialización, sostuvo que 
la única solución para salir de la inflación... “consiste en que todos advir- 
tamos la insensatez de esta carrera que siempre nos deja en el mismo lugar 
y resolvamos en un acuerdo social, aceptar que nuestros ingresos se manten- 
gan al nivel medio de los tres últimos años, por ejemplo dijo, en la certeza 
de que todos los sectores aceptarían el mismo temperamento”, 
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- Llegándose a esta etapa y como consecuencia de la presión 
incontenible de los grupos en pugna a que se alude, se generan 
las condiciones para que los pueblos, aún los más afectos a las 
instituciones republicanas, se sometan a las más arbitrarias me- 
didas de policía, en cuanto se les dice que los gobiernos tratan 
de “salvar la moneda nacional”. Es así que la defensa de la 
moneda, arruinada las más de las veces por la improvisación de 
los mismos gobiernos que se instituyen en sus defensores, servirá 
de justificación y excusa para todas las medidas políticas ende- 
rezadas a instituir un dirigismo totalitario: control riguroso de 
los precios *; prisión para presuntos culpables; interdicción para 
exportar capitales, control integral de cambios y prohibición de 
comerciar en divisas así como para poseerlas *. 


4 Una desvirtuación de la moderna teoría económica es precisamente 
este aspecto de los controles de precios, que las actuales corrientes del “diri- 
gismo” estatal pretenden excusar en las proposiciones keynesianas. Por el 
contrario, el gran teórico inglés objetó el control de precios sobre la base de 
que no logra producir el equilibrio entre el poder adquisitivo y la produc- 
ción disponible. El control de precios, con la artificial oferta de productos a 
más bajo nivel de su costo real, hace crecer la presión del consumo, condu- 
ciendo a la “escasez en las tiendas”, a las “colas” y a las “grandes injusticias 
en la distribución”. Keynes estimaba preferible que se redujera el volumen 
del poder de compra por la vía de la tributación y el ahorro forzado, para 
permitir después que el consumidor ejerza su libre albedrío en la distribución 
de su dinero entre los distintos bienes de consumo (Véase Como pagar la 
guerra, por John Maynard Keynes). El control pudo haberse justificado y 
sin que haya llegado a surtir los fines deseados, durante un periodo de altas 
utilidades desenfrenadas en virtud de una guerra, con el proceso derivado 
de una rápida y creciente inflación. 

En cuanto a aquella desvirtuación a la que nos referimos al comienzo 
de la presente “llamada”, debe atribuirse entre otros factores al hecho puesto 
de manifiesto más de una vez de que las ideologías y las doctrinas llegan 
con facilidad a América latina; pero estas importaciones —sostiene Víctor 
Alba—, corren la misma suerte que los inmigrantes: al cabo de unos años 
se “naturalizan” y pasa con los economistas keynesianos que como conse- 
cuencia de aquel proceso de “nacionalización” parecen más bien el producto 
de un injerto de Keynes en un tronco marxista el que, a su vez, podria ser 
el producto de un injerto del marxismo en un tronco positivista. (Véase El 
estilo latinoamericano y las nuevas fuerzas sociales, de Víctor Alba; Contro- 
versia sobre Latinoamérica, Editorial Instituto Di Tella, Buenos Aires, 1963.) 

5 El 10 de abril de 1964, el Gobierno argentino por intermedio del 
Banco Central, volvió a adoptar una serie de medidas que modificaron fun- 
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De tal manera que a medida que la inflación arrastra a la 
moneda, provocando la suba de los costos, los empresarios busca- 
rán la manera de eludir sus consecuencias, tratando de aumentar 
el precio de los productos para poder reponer los que venden. 


damentalmente el régimen de compra y venta de divisas. El mercado perdió 
libertad, para pasar a ser regulado y controlado por el Banco Central. Lo 
cierto es que a los pocos meses de aquella medida, las consecuencias dañosas 
del nuevo régimen saltaron a la vista. El sistema de controles que el Banco 
estableció impuso una abrumadora y difícil tarea de cumplir por el propio 
Banco en el perentorio término que exigen las transacciones comerciales. 

Se ha vuelto a confirmar al mismo tiempo, que cuando las transferencias 
legales de divisas al exterior ya no son posibles, aumenta la huida de capi- 
tales de las más diversas maneras, siendo en definitiva la acción oficial, la 
que más provoca el aumento de las fugas de capitales al exterior por aquello 
de que quien queda encerrado “quiere huir”. El mercado negro o “paralelo” 
volvió a surgir en la Argentina, sin que las más drásticas medidas de control 
puedan eliminarlo. Este mercado negro volverá a! su vez a engendrar capitales 
negros, para cuya reincorporación al circuito productivo, deberá decretarse 
una vez más un “blanqueo” fiscal. Tal maraña burocrática de fiscalizaciones, 
permisos y regulaciones cambiarias, ha causado ya una grave asfixia a la 
economía, que mucho trabajo le costará al país superar. (Véase Mateo 
Kaufmann, El equilibrio del presupuesto, pág. 136 y sigs. y notas respectivas. 
Editorial de Derecho Financiero, Madrid, España, 1965.) 

Rafael Olarra Giménez (El dinero y las estructuras monetarias, Edit. 
Aguilar, Buenos Aires/Madrid, pág. 258 y sigs., 1965) es aún más termi- 
nante. Expresa al respecto que en ciertos casos de inflación incontenible, 
el público trata de convertir su dinero en una moneda extranjera que le 
merezca más confianza, aceptando según las circunstancias, cualquier precio 
Es que —dice Olarra Giménez—, ya no se trata de una operación especu- 
lativa con vistas a obtener una ganancia, sino de salvarse de una ruina inmi- 
nente. A excepción del capitán del barco (los gobernantes), todos están auto- 
rizados moralmente a abandonar una moneda que se hunde, cuando ello es 
el resultado —agrega Olarra— de una política errónea. El control de cambios 
—dice—, fomenta la creación de industrias que no ofrecen la esperanza de 
llegar a ser eficientes y que luego constituirán una pesada carga para el 
país; restringe la competencia, que proporcionaría mayor eficiencia a las 
industrias ya existentes y los problemas de fondo que afectan a la balanza 
de pagos no se solucionan; por el contrario se agravan en virtud de la sobre- 
valuación de la moneda nacional que el control de cambios mantiene forza- 
damente; finalmente, en opinión del autor citado, los importadores, comer- 
ciantes e industriales, llegan a consagrar mayor dedicación e ingenio a los 
aspectos cambiarios y a la posibilidad de burlar el propio control, que a 
los auténticos aspectos de la producción y el comercio, 
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Pero al estar los precios oficiales (imperativamente impuestos) 
muy distantes de los reales, el Estado transformará a todos los 
comerciantes en delincuentes y a sus clientes en cómplices, crean- 
do una compleja policía económica para excitar a las masas 
contra sus proveedores *, 

Ello ha inclinado a afirmar que el proceso descripto, puede 
conducir a que los hombres se habitúen lentamente a la pérdida 
de la libertad, atribuyendo sus sufrimientos al juego arbitrario 


Puede consultarse también el meduloso trabajo de Luis M. Otero Mon- 
segur, El control de cambios y la Constitución Nacional, Emecé Editores, 
Buenos Aires, Argentina, 1965, en donde se sostiene que el control en cues- 
tión ha afectado el uso y la disposición de los bienes cuya inviolabilidad ha 
sido garantizada por la Carta Fundamental. Otero Monsegur agrega que la 
experiencia sufrida por el mundo durante los últimos treinta años, ha de- 
mostrado que el control de cambios (de no mediar una grave emergencia 
nacional), ha fracasado, porque la economía no puede manejarse por la sola 
voluntad y decisión del Estado, contrariando las tendencias naturales de la 
conducta de los empresarios, en contra de lo razonable y de lo lógico, pre- 
tendiendo conducirlos por rumbos económicos en los cuales se niega el derecho 
de elegir la mejor forma de preservar lo ganado con el trabajo, cuando no 
existe una absoluta razón de necesidad nacional, notoria y compartida por 
el país, que exija la solidaridad y el renunciamiento de sus habitantes. 


6 El 25 de agosto de 1965, el Congreso argentino prorrogó la vigencia 
en todo el territorio de la nación, de la ley pertinente que creó en su 
momento el “estado de emergencia económica” previsto en el capítulo V de 
la ley 16.454, y hasta el 31 de mayo de 1966. El capítulo V de dicha 
ley, denominada de Abastecimiento, autoriza entre otras al Poder Ejecutivo 
a tomar las siguientes medidas: establecer para cualquiera de las mercaderías, 
bienes y servicios, márgenes de utilidad, fijar precios y sus marcaciones, así 
como determinar cuotas de producción o elaboración de cumplimiento obli- 
gatorio. Disponer la retención o indisponibilidad de mercaderías así como 
la suspensión del uso o ejercicio de patentes, permisos o autorizaciones espe- 
ciales. A tales efectos, el Poder Ejecutivo podrá disponer allanamientos de 
locales o establecimientos idustriales o comerciales y requerir de los jueces, 
las órdenes para practicarlos en domicilios particulares. Las penalidades pre- 
vistas en el mismo capítulo V, incluyen multas de hasta $ 5.000.000.— m/n., 
cifra que podrá exceder hasta el quíntuplo del monto de la ganancia ilícita, 
detenciones de hasta 48 hs., arrestos de hasta 30 días, que se extenderán 
hasta 90 en caso de reincidencia, comisos de mercaderías e inhabilitaciones 
especiales. (Véase para mayores detalles “Diario de Sesiones” del año 1965, 
de la Cámara de Diputados de la Nación Argentina.) 
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de fuerzas misteriosas, pagando con satisfacción a sus magos mo- 
dernos, bajo las formas de tiranías burocráticas, para que con- 
Juren los maleficios. 


c) ¿Es la inflación un "fenómeno" extraño a la actividad económica 
gubernamental? 


Simultáneamente los acontecimientos enseñan que los go- 
biernos improvisados se felicitan de que la prensa y los teóricos 
se ocupen y discutan los problemas de la inflación a condición 
de que se hable de la inflación como de un fenómeno. Hay que 
hablar de tal fenómeno, analizando su evolución con curvas y 
gráficos, en la intención —se ha sostenido—, de acostumbrar al 
público a considerar la inflación como un fenómeno ajeno a la 
voluntad de los gobiernos, proceso que evolucionaría de acuerdo 
a sus propias leyes, respondiéndose o haciendo responder con el 
empleo de un lenguaje “militar” que sirva para impresionar a 
los incautos. Así por ejemplo el ex presidente del Banco Central 
de la República Argentina al llevar en 1964 la paridad del dólar 
a m$n. 150,00, dijo que se “atrincheraría” en aquel tope, len- 
guaje marcial que contribuyó a dar al público la impresión de 
que la nación era victima de un fenómeno inevitable, agudizado 
por la virulencia de sus enemigos, pero que el gobierno vigilaba 
los pormenores, luchando para dominarlos y controlarlos. Bien 
se sabe, lamentablemente, cuánto duró aquel “atrincheramien- 
to” 7, basado en una nueva devaluación del peso, permitiendo 


7 En el mes de marzo de 1964 el tipo de regulación del peso argentino 
respecto al dólar se llevó a m$n. 132 m/n. En el mes de abril de aquel mismo 
año, el nivel había alcanzado a m$n. 140,00 manteniéndose fluctuante entre 
$ 137 y $ 143, hasta el mes de diciembre de 1964. Para esa época, se 
anunció que el nuevo tope de $ 150 se mantendría contra todas las contin- 
gencias, no obstante lo cual, la paridad oficial volvió a modificarse en abril 
de 1965, tres meses y medio después, fijándosela en $ 171. De m 
en menos de un año, el aumento producido en el tipo de cambio, supera 
el 31 %, observándose que el período de una devaluación a otra se va acor. 
tando. En efecto, el 11 de septiembre de 1965, por decreto n? 7870, volvió 
a reemplazarse el tipo anterior, comenzando a operar el Banco Central en 
el Mercado de Cambios, con el tipo de regulación de 178 pesos moneda 
nacional por dólar estadounidense o unidad de moneda equivalente, y a 
$ 180, tipo vendedor. En esferas allegadas al Banco Central se justificó la 
nueva medida, diciendo que se trataba de un reajuste con el que se buscaba 
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que el signo monetario, pase a adquirir nuevamente su verdadero 
valor, dado que ya estaba devaluado en el orden interno por el 
alza de precios, y si tal situación no se reflejaba todavía en el 
mercado de cambios, era porque simplemente el Estado lo impe- 
día manteniendo una cotización artificial para el peso, con rela- 
ción a las monedas extranjeras. 

También el argumento decisivo que suele exhibirse como 
complemento de la periódica devaluación, es el de que existe 
un mal mayor que la inflación del que hay que proteger al 
público: la deflación; excusa poderosa que se la ha esgrimido 
también en nuestro país, principalmente para lograr por ejemplo 
la modificación del art. 49 de la Carta Orgánica del Banco Cen- 
ral, dejando el campo libre para la continuidad de la emición 2, 


adecuar el valor del dólar a la evolución de los precios internos y favorecer 
la posición de los exportadores. 


El 5 de diciembre de 1965 volvióse a establecer una nueva paridad del 

dólar. En virtud de aquella medida, el Banco Central pasó a comprar y 

vender dólares a los tipos de $ 188 y $ 190 respectivamente, por dólar esta- 

dounidense o su equivalente en otras divisas (decreto n? 10.956/65). Final- 
mente, a partir del 30 de mayo de 1966, el Banco Central pasó a aplicar 
nuevos tipos de regulación, comprando y vendiendo divisas a $ 202 y $ 205 
respectivamente por dólar americano. 

Destacamos por último, que a partir del 8 de agosto de 1966, el Banco 
Central de la República Argentina, anunció que los nuevos tipos de cambio 
conforme los cuales comprará y venderá divisas en el mercado, serán respec- 
tivamente $ 215 y $ 218 m/n. por dólar. 


8 El 5 de enero de 1965, el ex ministro de Economía de la República 
Argentina declaró públicamente que el Gobierno, para poder financiar el 
desequilibrio del presupuesto, no tenía más remedio que insistir en la soli- 
citada modificación del art. 49 de la Carta Orgánica del Banco Central. 
Pretendíase con ello que el margen posible de colocación de títulos de la 
deuda pública, a través del mecanismo del art. 49, originariamente equiva- 
lente al 10 % de los depósitos conjuntos en el sistema bancario, que ya 
se había elevado el 13 de enero de 1964 al 25 % de esos mismos depósitos, 
se elevara nuevamente en otro 10 %, o sea al 35 9%, reforma que en defi- 
nitiva quedó aprobada. El ex diputado José Aguirre Cámara demostró en los 
debates respectivos que tal tipo de operaciones constituye lisa y llanamente 
una emisión de billetes impresos, para socorrer a la Tesorería General de 
la Nación, por lo que la colocación de los títulos previstos se transformaría 
en nuevo factor inflacionario. 


Carlos García Martínez, en su obra La inflación argentina, Ed, Kraft, 
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Bien se comprenderá por ello hasta qué extremo resulta difícil 
poner punto final al proceso inflacionario. cuando se parte de la 
base que de ninguna manera deberá producirse una reducción 
o una contracción de la actividad general para fijar los nuevos 
puntos de partida ?. Súmese a ello la postergación indefinida de 
los gobiernos para analizar con seriedad y método las otras cau- 
sas del trasfondo que hacen también al proceso inflacionario 
latinoamericano, 


d) ¿Inflación o deflación? 


Algunos sectores sostienen que si se tratara de elegir entre 
la inflación y la deflación * vis la mayoría de la gente se decidirá 


Bs. Aires, 1965, afirma que lo mismo que en 1946, cuando por primera 
vez se autorizó al Banco Central a comprar valores públicos por arriba del 
monto de su capital y reservas, la causa verdadera de la ampliación de esta 
facultad con la reforma de 1949, se encuentra en la posibilidad de que por 
este medio lograba el Estado temer a su disposición, una fuente suplemen- 
taria de recursos a la que fácilmente podria recurrir, evitando la impopula- 
ridad de tener que agravar la carga tributaria. Esta disposición —dice García 
Martínez—, es de una extraordinaria peligrosidad potencial, como lo ha 
demostrado la nueva reforma más arriba comentada en esta misma llamada. 
Esta peligrosidad radica en dos hechos esenciales: a) Primero, de que a lo 
largo de sucesivas leyes el Estado vaya aumentando el porcentaje de valores 
públicos que puede comprar el Banco Central y b) La multiplicación auto- 
mática que la inflación produce en la base sobre la cual se aplican los refe- 
ridos porcentajes, implicando también el incremento automático de los fondos 
a disposición del Estado. Esta reforma de la Carta Orgánica del Banco Cen- 
tral, se ha convertido en uno de los factores institucionales más importantes 
de la inflación argentina. 

9 El Profesor Manuel Tagle sostiene que abstenerse de combatir la 
inflación por temor a la recesión es uno de los más extendidos e infundados 
temores de todo gobierno. La inflación —expresa—, evidencia una enfer- 
medad del orden económico, ocasionada por un desequilibrio disimulado con 
las dosis en continuo aumento de expansión monetaria. En toda inflación, 
argumenta Tagle, la recesión “ya está” subyacente; por lo que impedir con 
medidas artificiales, que aflore a la superficie, es en definitiva una manera 
de agravarla. Corregir un desequilibrio patológico, no podrá lograrse nunca 
agregando mayores dosis de la droga que ha provocado el mal. (Véase: Ma- 
nuel Tagle: La inflación y el complejo que la produce, en diario “La Pren- 
sa”, Bs. Aires, Argentina, pág. 8, 12 de julio de 1966,) 

9 bis El economista argentino Dr, Federico Pinedo sostiene... “que en 
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por la inflación pero la dicotomía que se intenta entre inflación 
y deflación es falsa, ya que ambas son socialmente indeseables 
a la vez que faltas de solidez desde el punto de vista económico *, 
No obstante, el término deflación se ha hecho tan impopular, 
que se ha acuñado un vocablo nuevo: “desinflación”, para indicar 
precisamente la clase de “deflación anti-inflacionaria”, que no 
produciría la idea de la depresión; o “desaceleración de la in- 
flación”, novedoso y actual giro usado por las autoridades mone- 
tarias y económicas de diversos países. , 

Infiérese de todo lo anticipado que detener la inflación no 
resulta en definitiva proceso fácil; pero en mérito a los logros de 
la ciencia económica de cuyo estado actual pasamos a ocuparnos 
en lo que sigue, conclúyese con que tal vez podrían superarse 
con más facilidad las dificultades de orden práctico, no así las 
de orden político*!. No obstante, digamos que el debido escla- 
recimiento ciudadano respecto al cúmulo de circunstancias y 
problemas señalados, puede contribuir a la superación del pro- 
ceso, evitando de tal manera agudizar las tensiones sociales o 
desembocar en la quiebra de los sistemas institucionales de oc- 
cidente. 

El Profesor Bronfenbrenner, de la Universidad de Wis- 
consin (EE. UU.) previene sintomáticamente por ejemplo, con- 
tra las consecuencias que podrían aparejar ciertos remedios a 


lugar de atribuir la recesión a la inflación anterior, que la hace inevitable, 
se la atribuye a las medidas que ponen fin a la misma o la limitan, la que 
por supuesto no puede dejarse crecer hasta el infinito. Hace rato que oimos 
a diario —dice—, la cantinela de la “paralización del desarrollo” por la 
ejecución de planes de estabilización, basándose quienes así lo sostienen en 
gruesos errores de apreciación que el autor analiza al detalle. (Véase Inte- 
gración, Superintegración, Desarrollo y Superdesarrollo; trabajo publicado en 
el semanario Economic Survey, pág. 935, n* 1010, del 2 de noviembre de 
1965, Buenos Aires, Argentina.) 


10 Cons. Kennethk Kurihara: Teoría monetaria y politica pública, Fon- 
do de Cultura Económica, México, 1961. 

11 Joseph Grúnwald, (op. cit., ver “llamada” 2 de este trabajo, pág. 552), 
por ejemplo, se pregunta con inquietud si la aplicación de las teorías ““mone- 
tarias” ortodoxas traería la estabilidad buscada con la suficiente rapidez 
como para despejar el camino para nuevos impulsos de la inversión privada. 
O tales ajustes —agrega—, si tuviesen lugar, ¿habrán de durar más allá del 


límite soportable para las masas ya socialmente despiertas con el consiguiente 
peligro de convulsiones violentas? 
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intentarse contra la inflación. En un clima donde imperan fuer- 
tes organizaciones laborales y de resentimientos contra las ac- 
tuales formas de distribución de la renta, puede predecirse con 
elevada probabilidad —sostiene—, que aquellos podrían degene- 
rar en una revolución fascista o en una revolución socialista. 

Roberto de Oliveira Campos participa de igual inquietud. 
Combatir la inflación —dice—, no es un proceso que se cumpla 
dentro de un vacío político; es por el contrario un esfuerzo reali- 
zado dentro de un ambiente político. En los países insuficiente- 
mente desarrollados estima el economista brasileño, el problema 
se agudiza porque las tensiones sociales se agravan durante el 
proceso de cambio y porque generalmente se cuenta con un bajo 
nivel de disciplina política. 

Tales dificultades acentúanse si durante largos años se ha 
vivido en la inflación, fenómeno que deja a su paso precios dis- 
torsionados y creando intereses entre los pocos grupos privilegia- 
dos que de ella sacan partido. Oliveira Campos sostiene también 
que las restricciones del crédito y las políticas fiscales necesarias 
para “enfriar” el excesivo calor generado por la inflación en la 
economía pueden producir recesos y desempleos temporales. Este 
hecho que se suma a la restricción temporal de los salarios, aun- 
que el costo de la vida todavía pueda ir en alza, suele engendrar 
una alianza espúrea entre empresarios y trabajadores. Estos úl- 
timos han sido las víctimas principales de la inflación, pero 
se sienten disgustados por la restricción de salarios y por el des- 
empleo que se produce en algunos sectores durante las fases 
iniciales de la lucha contra la inflación; mientras que los em- 
presarios sienten el impacto de las restricciones del crédito, mer- 
mando momentáneamente la producción y las ganancias *. 


12 Consúltese el ilustrativo trabajo La lucha contra la inflación, de Ro- 
berto Oliveira Campos, Ministro de Planeamiento Económico y Coordinación 
de Brasil, en pág. 128 y sigs. de Progreso 1965/66, edición especial de la 
revista “Visión”, diciembre 1965, 
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CAPITULO SEGUNDO 


a) Políticas anti-inflacionarias. Polarización actual del problema: "mo- 


netarismo” y "estructuralismo" 


La totalidad de las medidas ideadas tradicionalmente contra 
la inflación, tienden fundamentalmente a reducir los gastos 
monetarios globales tomando la producción disponible como un 
dato dado y a través de tres resortes decisivos que son: a) las 
medidas de carácter monetario; b) las medidas de carácter fiscal; 
c) las medidas de carácter no monetario. Al margen de esta 
clásica formulación y conforme lo ha destacado el ex rector de 
la Universidad Nacional de Buenos Aires, Dr. Julio H. G. Oli- 
vera *, el proceso de inflación que con extraordinaria persisten- 
cia e intensidad se desarrolla desde hace años en varios países de 
América latina, tal cual lo anticipamos al principio en esta ex- 
posición, ha suscitado una controversia especial sobre sus causas 
y sus posibles remedios. La polarización actual en torno al 
problema conforme lo reseña Olivera, se ha nucleado en dos 
tendencias que responden a los nombres de monetarismo y es- 
tructuralismo, tendencias que de alguna u otra manera, impreg- 
nan la orientación de la política de los distintos gobiernos lati- 


noamericanos 1 bis, 


13 Véase discurso pronunciado por el Dr. Julio H. G. Olivera, en opor- 
tunidad de incorporarse a la Academia Nacional de Ciencias Económicas en 
“La Prensa”, Buenos Aires, 13 de mayo de 1965. Asimismo, publicación 
oficial de la conferencia, realizada a posteriori por la Academia de Ciencias 
Económicas de la República Argentina, 1965, como así también el trabajo 
del autor citado: La teoría no monetaria de la inflación, publicado en el 
Trimestre Económico, n% 108, pág. 616, México. 

13 bis El economista brasileño Roberto de Oliveira Campos, se atribuye 
la paternidad de estos dos términos que dividen en el presente el campo ideoló- 
gico latinoamericano. Al respecto dijo aquél... “Tuve la desgracia de acuñar 
estos términos y más tarde lo lamenté, porque las palabras llegan a traicionar 
y envilecer las ideas. No hay en realidad diferencias sustanciales entre 
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En cuanto supone fundamentalmente un deterioro del valor 
del dinero, la inflación es en sí un fenómeno monetario. Al 
hablar de teorías monetarias y no monetarias de la inflación, se 
alude pues —sostiene Olivera—, no a la naturaleza del fenó- 
meno, sino a las causas que lo producen. En tal sentido serían 
teorías monetarias de la inflación, las que explican la pérdida de 
valor del dinero, por el comportamiento de otra variable mone- 
taria. La más difundida atribuye a la expansión de la oferta 
monetaria esa influencia decisiva y determinante. El aumento 
de la cantidad de dinero acrecienta la demanda de mercancías, 
y al no ser elástica la oferta total de tales mercaderías sobreviene 
un alza del nivel de precios (“inflación de demanda”); pero al 
estar los salarios íntimamente vinculados a las cuestiones mone- 
tarias, se suma el fenómeno de la “inflación de costos”. 

Arguméntase por ello que la inflación es siempre, con pres- 
cindencia de la causa concreta que la produzca, un desequilibrio 
entre los dos términos de la ecuación económica que indefecti- 
blemente aparecen en una economía de cambio o monetaria. Tal 
desequilibrio se hace notorio entre las ventajas que se conceden, 
y las exigencias o prestaciones que se exigen; entre los sueldos 
o salarios que se pagan por un trabajo y el rendimiento de ese 
trabajo; entre los recursos que se disponen y los planes que se 
desea concretar; entre los costos reales que reclama la producción 
de un producto o un servicio y la contrapartida ofrecida por los 
beneficiarios de aquel producto o servicio. En tal mérito, Carlos 
García Martínez (op. cit.) ha expresado que la inflación no es 
otra cosa que una falsificación en gran escala de la realidad 
económica. 

En una explicación no monetaria de la inflación, antes que 
el volumen global de la demanda y de la oferta, importan la 
estructura o composición de la demanda y la estructura de la 
oferta, por cuanto de ellas —se sostiene—, dependen las relaciones 
de valor entre las mercaderías. 

Mucho antes y también en oportunidad de la crisis insti- 
tucional argentina, ocurrida como consecuencia de la caída del 


unos y otros: los primeros son monetaristas apasionados y los últimos es- 
tructuralistas sin responsabilidades de gobierno. (Puede consultarse la versión 
sintetizada de la conferencia, que el autor pronunció el día 29 de marzo 
de 1966, en la Cámara Argentina de Comercio, sobre Estabilización y des- 
arrollo económicos en América latina, diario “La Prensa”, Bs. Aires, Ar- 
gentina, edición del 30 de marzo de 1966, pág. 14.) 
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presidente Frondizi en 1962, se actualizó este debate respecto 
a las políticas económicas y financieras de varios países latino- 
americanos. A propósito de ello la revista Business Week, de 
Nueva York *%, agregaba que el litigio entre “estructuralistas” y 
““monetaristas” está representado respectivamente por la Comi- 
sión Económica para América latina (CEPAL) y el Fondo Mo- 
netario Internacional (FMI). El primero de los organismos cita- 
dos sostiene que existe una tendencia inflacionista intrínseca en 
América latina, por lo que las medidas de estabilización moneta- 
ria, destinadas a restringir la inflación, tenderán a retardar el 
desarrollo económico, reduciendo los ingresos globales, con la 
resultante intranquilidad social. Por su parte el FMI rechaza 
la noción de los hechos inflacionistas “estructurales”, haciendo 
hincapié en la disciplina monetaria como el mejor medio para 
aglutinar recursos y crear un clima favorable para la inversión 
de capitales 15, 

Por tales conceptos, el Fondo Monetario Internacional se 
ha constituido en el exponente máximo de la política monetaria 
tradicional, no sólo para América latina sino también para los 
demás países que recurren a su ayuda, los que para ello, deben 
ceñirse a ciertas normas claves del organismo, para ser consi- 


14 En la revista que nos ocupa (Business Week, de Nueva York) se 
agregaba con relación a aquel momento, que la experiencia argentina no 
proporcionaba mayores argumentos a ninguno de los dos bandos en que se 
polarizaron los enfoques económicos. Se había logrado la virtual autosufi- 
ciencia en la producción petrolera, ampliándose las industrias de la nación; 
pero poco se hizo —agregábase— para fomentar la producción rural, que 
es la principal fuente de divisas de la Rep. Argentina. No se había con- 
seguido tampoco detener el cuantioso déficit de los ferrocarriles v otras 
empresas del Estado, (Pueden consultarse las citas al respecto que hicimos 
en el comentario crítico-bibliográfico del trabaio de Joseph Griinwald a que 
se alude en la llamada n% 2 y que publicó la revista “Económica”, de la 
Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad Nacional de La Plata, 
n? 31/32, págs. 144 y sigs., como así también El Informe del Banco Mundial 
sobre La situación económica argentina, marzo de 1962, publicado por el 
semanario “Economic Survey”, Buenos Aires, n* 833, 10 de abril de 1962.) 

15 Hay autores que sostienen que este debate puede considerarse como 
corolario de la gastada polémica sobre inflación de la demanda e inflación 
de los costos que se sostuvo ya hace algunos años en Estados Unidos. Al 
respecto es de hacer notar que tanto los “estructuralistas” en América latina, 
como los adeptos en Estados Unidos de la “inflación de costos”, ponen en 
tela de juicio los desarrollos monetarios ortodoxos en materia de inflación. 


38 Mareo KAUFMANN 


derados aptos para lograr su apoyo financiero, y muy a menudo 
también de las otras instituciones de crédito internacional, que 
siguen muy de cerca los análisis y actitudes tomadas por el FMI, 
respecto a sus miembros. Sobre el particular es ilustrativa la 
experiencia oficial argentina hecha en cada oportunidad de tener 
que refinanciar sus compromisos con el exterior ?*, 

Precisamente, y tal vez en opinión de informados observa- 
dores económicos, el impasse por largas semanas producido en 
las negociaciones que para la refinanciación de su deuda exterior 
llevaba a cabo en Europa el gobierno argentino en mayo de 1965 
con el llamado “Club de París”, se habría provocado en la falta 
de un acuerdo en aquellas circunstancias con el Fondo Mone- 
tario Internacional; acuerdo que las demás naciones acreedoras 
sugerían como una condición sine qua non, para aceptar los nue- 
vos plazos de pago solicitados 1”, 


16 Al respecto de tales exigencias, que tanto impacto causaron en la 
susceptibilidad de nuestro país, es ilustrativo recordar que la misma Ingla- 
terra tuvo que cumplir con tales imposiciones. Precisamente en ocasión del 
otorgamiento de derechos, en los primeros meses del año 1965, para retirar 
fondos hasta u$s 1.400 millones, el Reino Unido presidido por un gobierno 
socialista tuvo que aceptar condiciones muy severas, dirigidas a confirmar 
—en criterio del FMI—, si las medidas económicas tomadas por Gran Bre- 
taña para restablecer una situación de equilibrio, arrojarían en la práctica 
los resultados efectivos esperados. Tales condiciones consistieron en una serie 
de medidas que incluían aumentos en las cargas tributarias, la supresión de 
algunos proyectos financiados por el propio gobierno inglés, una política 
monetaria más restrictiva destinada particularmente a limitar la expansión 
del crédito bancario a favor del sector privado y la formulación de una polí- 
tica sobre los precios y los ingresos. Tales medidas (en opinión del Fondo 
Monetario Internacional) moderarían el crecimiento de la demanda interna, 
conteniendo de tal manera la demanda de importaciones y liberando recursos 
para incrementar las exportaciones. ((Pueden verse otros detalles de este pro- 
blema, en la información que sobre el particular suministró la revista “Aná- 
lisis”, pág. 1300 del 31 de mayo de 1965, Buenos Aires - Argentina.) 


17 Esta exigencia se justificaría precisamente en el paralelismo existente 
entre el “Club de París” y el Fondo Monetario Internacional, dado que en 
el directorio de este último organismo están representados todos los países 
de aquel Club, con excepción de Suiza. Aunque la refinanciación llevada 
definitivamente a cabo, conforme los anuncios efectuados por el gobierno 
argentino a fines de junio de 1965, se formalizó sin un acuerdo previo con 
el FMI, no debe olvidarse que el Club de París, recabó previamente un 


informe técnico a través de una misión especial que el FMI envió a Buenos 
Aires. 
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Es que el papel desempeñado por el Fondo en las negocia- 
ciones internacionales, cobra cada día importancia mayor en la 
esfera del crédito de todos los países. Se une a ello, la conside- 
ración de los problemas relacionados con el oro, el sistema “pa- 
trón oro”, “patrón dólar”, y la liquidez internacional, asuntos 
todos de gran interés actual en donde la labor del organismo 
citado ha alcanzado gran predicamento. De ahí la importancia 
que las demás naciones acreedoras otorgaron en aquellas circuns- 
tancias a la opinión del Fondo Monetario Internacional, sobre 
la situación económica argentina, aunado ello con la tendencia 
que se observa al presente en las grandes naciones industriales 
hacia una disciplina mayor en el campo monetario, siendo pre- 
cisamente intención del FMI, combatir todo brote de inflación 
que surja en el mundo, influyendo para ello sobre los flujos 
monetarios. 

Esta actitud reflejaría también en los hechos, la existencia 
de la disputa ideológica en que se ha polarizado el problema que 
nos ocupa, especialmente en el escenario latinoamericano tal cual 
lo anticipamos más arriba; disputa que incluso ha llevado a cier- 
tos círculos de nuestro país a la vehemencia de proponer una 
ruptura con aquel organismo internacional, basados indudable- 
mente en el desconocimiento de las funciones de la institución y 
en la resistencia a adoptar una sana política monetaria, excusados 
en que la solución debe buscarse en el “cambio de estructuras”, 
tesis en que se apoya la otra posición doctrinaria, auspiciada por 
la CEPAL, aunque no precisamente con el rigor exclusivista y 
fanático con que algunos adherentes pretenden caracterizarla **, 


18 En los últimos días del mes de septiembre de 1965, el senador na- 
cional Ricardo Bassi (de la UCRP), renunció a su bloque partidario, en 
virtud de la iniciativa del partido oficial al que pertenecía, de aumentar la 
cuota de capital en el Fondo Monetario Internacional. Bassi excusó su con- 
ducta argumentando que, únicamente alejándose de tales organismos inter- 
nacionales podría Argentina resolver sus problemas internos y externos. 
Simultáneamente con aquella renuncia a su bloque, presentó un proyecto 
de ley, auspiciando la derogación del decreto n% 15.970/58 y la ley 14.842 
que dispusieron el ingreso de la Argentina al FMI y al Banco Internacional 
de Reconstrucción y Fomento, proponiendo que la desvinculación sea comu- 
nicada a tales organismos y que el Poder Ejecutivo designe de inmediato a 
los representantes que por cuenta y orden del gobierno nacional, liquiden 
las cuentas que puedan existir. Dicha iniciativa fue apoyada y suscripta 
por otros 6 ex senadores de aquel partido. (Véase: La polarización ideológica 
del debate doctrinario, en torno al proceso inflacionario de América latina, 
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El FMI incluye en su organización a más de cien países, 
formando parte de la misma los gobiernos que integran las 
Naciones Unidas, excepto Rusia y demás países de su influencia. 
El organismo cumple tres funciones esenciales: regulatorias, fi. 
nancieras y también consultivas. , 

Conforme el acuerdo de las naciones que le dieron naci- 
miento, los países asociados se han obligado voluntariamente a 
mantener una cierta conducta monetaria y crediticia, en base 
a la cual se comprometen a mantener sus tipos de cambio en 
relación con las demás naciones miembros, dentro de un margen 
de alrededor del 2 % de los tipos de cambio de paridad, relación 
que a su vez se basa en la paridad de la moneda de cada país 
respecto al oro. 

El propósito fundamental de la institución, es restablecer la 
convertibilidad entre las diversas monedas afectadas por contro- 
les cambiarios, llegando a un comercio multilateral amplio y sin 
restricciones. Los acuerdos iniciales de los países que lo integran, 
suponen un verdadero código de conducta monetaria, actuando 
el Fondo como banquero, prestando ayuda financiera a los países 
asociados que tienen dificultades transitorias en sus balanzas de 
pagos. 

Las naciones que han suscripto estos convenios, se han 
comprometido a mantener las paridades de cambio acordadas 
originalmente, dentro del 1 % de margen en más o en menos, 
debiendo para ello adoptar las medidas internas monetarias y 
fiscales pertinentes y utilizar sus reservas de divisas, acudiendo 
incluso al apoyo del Fondo para mantener esa paridad. En el 


por Mateo Kaufmann, Revista “La Ley”, 4 de diciembre de 1965, Buenos 
Aires, Argentina). 

El ex senador Bassi, en los fundamentos del proyecto a que se alude con- 
sideraba que el “estado de liquidez” necesario para asegurar el pleno empleo 
y la producción a un más bajo costo se alcanzaría mediante los anticipos del 
Banco Central a la Tesoreria, en unos $ 300.000 millones en tres años, 
juntamente con la reducción de los aportes jubilatorios del 23 % al 13 % 
y otros recaudos fiscales. Al respecto, se consideró en su momento que la 
expansión de los medios de pago propugnados por Bassi, provocaría a breve 
plazo una explosión en la carrera de los precios, por lo que tales medidas, 
por su manifiesta desproporción, no serían adecuadas, ni en el caso de una 
extrema depresión. Es que, en las economías en crecimiento, el problema, 
más que por el lado de la demanda, finca esencialmente en la oferta, la 
mala dirección de las inversiones y la escasa capacidad de ahorro. 
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caso de ocurrir que tales medidas correctivas no basten para 
neutralizar un desequilibrio persistente de la balanza de pagos, 
puede discrecionalmente modificarse la tasa de cambio hasta un 
margen del 10 %, pero para variaciones mayores se requiere 
la autorización del Fondo, autorización que deberá otorgarse si 
el cambio propuesto va dirigido a corregir un desequilibrio fun- 
damental. En definitiva, el Fondo propugna que los tipos de 
cambio permanezcan invariables, mientras correspondan a las 
condiciones básicas del comercio internacional. 

Sin perjuicio de tales propósitos es de destacar que el orga- 
nismo internacional que nos ocupa, no ha establecido en ninguna 
parte una doctrina completa sobre cuáles serían los métodos apro- 
piados para los ajustes de los balances de pagos de los distintos 
países miembros. Pero es necesario sí, como lo ha sostenido uno 
de sus altos funcionarios, que tanto los integrantes como el Fondo 
mismo, estén convencidos que en su actividad prima la buena 
voluntad de ayudar y sugerir con sinceridad. No obstante, puede 
argumentarse que existe un principio de conducta uniforme res- 
pecto a ciertas situaciones que puede ofrecer la economía mun- 
dial. Así por ejemplo, si un país es víctima de la inflación, con 
la secuela que sus niveles de precios y costos tiendan a aumentar 
con relación a otros países, hallándose en el caso de incurrir en 
saldos deudores crecientes en su balance de pagos, deberá adop- 
tarse una política financiera-crediticia, que tienda a detener la 
expansión monetaria. 

Por otra parte, si el nivel de costos y precios de un país es 
tan alto, a tal extremo que sólo pueda mantener el equilibrio 
de sus pagos sobre la base de innumerables restricciones de las 
importaciones o las exportaciones de capital, deberá devaluar su 
moneda abandonando los controles. Asimismo, el Fondo sugiere 
que los países traten de mantener una estabilidad financiera 
interna. 

Propende a ello, entre otras medidas, facilitando créditos a 
los países miembros. En tales casos, el Fondo analiza la situa- 
ción económica del país solicitante y prepara un informe para 
verificar si es digno o no de la ayuda pedida. Otra forma es 
el de los créditos contingentes, que consisten en préstamos por 
un lapso generalmente de un año, durante el cual el pais miem- 
bro puede utilizar el crédito, sin que sea necesario una previa 
consulta con el Fondo. Este tipo de crédito debe considerárselo 
como un respaldo para el país que lo solicita, previéndose su 


a. 
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utilización únicamente en el caso de una contingencia, sirviendo 
para que el país miembro gane confianza en el mercado inter- 
nacional, cubriendo el valor de su moneda, en el caso de nece- 
sidad, utilizando aquel crédito como si fuera de reservas propias. 

Un acuerdo de este tipo se conviene en dos clases de docu- 
mentos. El primero alude a su monto, duración, intereses, co- 
misiones, plazos de amortización, etc. El segundo documento 
importa una carta de intención, en la cual el país deudor fija las 
líneas de su política económica que pasa a adoptar. A veces 
también, se fijan condiciones previas a cumplir. 

En general y de acuerdo con el régimen del Fondo, todo 
país asociado tiene derecho a solicitar créditos, pero en propor- 
ción a su cuota y bajo la forma de compras de divisas de terceros 
países, con su propia moneda, en tres secciones distintas y suce- 
sivas. Al respecto, cada sección de crédito equivale al 25 % de 
la cuota con que cada país está asociado, de modo que con cada 
sección en cuestión se agotan sucesivamente el 25 %, 50 % y 
el 75 % de esa cuota. La sección primera equivale al aporte 
en oro de cada país asociado. La segunda sección corresponde 
al aporte en moneda nacional del país solicitante, no requirién- 
dose al solicitarse ayuda de esa sección como de la primera, 
cumplir ningún requisito ni compromiso especial, por lo que la 
ayuda solicitada se la podrá obtener demostrando dificultades 
transitorias en el balance de pagos. 

Por el contrario, los créditos a solicitarse de la tercera sec- 
ción, completan el 75 % de la cuota total aportada duplicando 
las tenencias originales de moneda nacional del país reclamante, 
con respecto a las tenencias originales de moneda nacional de 
cada país socio en el Fondo, procedentes del 75 % de la cuota, 
que es el límite máximo establecido para esas tenencias y en su 
consecuencia, para los créditos concedidos en divisas de terceros 
paises (generalmente dólares). Los créditos de esta tercera sec- 
ción, exigen —tal cual lo anticipamos más arriba—, la concer- 
tación de ciertos compromisos especiales y también el contralor 
de su cumplimiento, todo en un acuerdo que se llama —tal cual 
se adelantó—, de “stand by”. 

En nuestro caso y partiendo del hecho que la cuota de la 
Argentina es de u$s 280.000.000, de los cuales u$s 210.000.000 
están representados en moneda nacional, el país tiene derecho 
a un crédito inmediato y sin condiciones de u$s 70.000.000 en 
la primera sección, el que se eleva a u$s 140.000.000 en la 
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segunda sección y a un máximo de u$s 210.000.000 en la tercera 
sección, pero ya en esta tercera etapa, mediante un acuerdo 
“stand by”. De aumentarse la cuota a u$s 350 millones, tal cual 
proyecto del Poder Ejecutivo, cada sección de crédito se elevaría 
a u$s 87.500.000, representando la segunda sección un total de 
u$s 175.000.000 de créditos, sin necesidad de formalizar “stand 
by” ninguno. 

Al respecto cabe expresar que por ley n* 16.901, sancionada 
y promulgada el 13 de julio de 1966, la República Argentina 
elevó su cuota en el FMI a 350 millones de dólares de los EE. 
UU. (Véase Anuario de Legislación de Jurisprudencia Argen- 
tina, Boletín del 24 de julio de 1966, pág. 2.) 

Finalmente, el Fondo Monetario Internacional presta un 
valioso servicio de consultas, sirviendo como un centro en el cual 
los problemas monetarios y de pagos del mundo en general o de 
naciones en particular, son discutidos. Se ha constituido asimis- 
mo en una fuente de información y de consejo técnico en todas 
estas materias, expresándose por medio de sus voceros más re- 
presentativos que la inflación, de una u otra manera, ha dejado 
de promover el desarrollo, habiéndose vuelto incompatible con 
éste *, 


19 Es de hacer notar que sin perjuicio del predicamento internacional 
del organismo financiero que nos ocupa, ya en la reunión anual que se 
celebró en el mes de septiembre de 1965 en Washington, con motivo del 
21% aniversario del FMI, los delegados de distintos países convinieron en 
la necesidad de una reforma urgente; pero en opinión de Henry Hazlitt, 
expresada tiempo después en una revista especializada, todas aquellas pro- 
puestas de reformas han estado mal encaminadas, dado que cada una de 
las mismas propugnaba crear mayor “liquidez internacional”, lo que puede 
traducirse como una mayor cantidad de papel moneda. Al respecto Hazlitt 
pone agudamente en evidencia que durante los últimos veinte años, los 
Estados Unidos han impreso papel moneda adicional, y lo han enviado por 
miles de millones al exterior, terminando como “reservas” en los Bancos 
centrales de otros países. Contra estas reservas, los otros países imprimen 
cantidades adicionales de su propia moneda y aunque ésta acarree la inflación 
de tales países, se lo viene considerando muy respetable. Colocándose en 
una aguda postura crítica, Hazlitt estima que incluso también de otra manera, 
el actual sistema del Fondo Monetario Internacional alienta la inflación 
mundial. 

En efecto, cuando un país crea un déficit en su balanza de pagos (por 
demasiado papel moneda; déficit del presupuesto; mantenimiento de bajas 
tasas de interés; estancamiento de su moneda en un nivel de sobrevaluación), 
puede solicitar en el actual momento un préstamo al FMI; o en su defecto, 
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Hay que detener pronto la inflación —agrega el organis- 
mo—, antes que degenere en tensiones explosivas, y el único 
medio efectivo para ello sería la restricción de la demanda exce- 
siva, mediante la prudente combinación de políticas monetarias 
y fiscales reforzadas por la ayuda financiera internacional. 


Glosando esta escuela de pensamiento, el economista brasi- 
leño Roberto de Oliveira Campos, ex Director del Banco Nacional 
Brasileño para el Desarrollo Económico, agregaba que la mayor 
parte de las presuntas faltas de elasticidad y atascamiento de la 
oferta (a que alude la CEPAL), no son autónomas ni “estruc- 
turales”, sino gue se deben a distorsiones en los precios y tipos 
de cambio producidos en el curso del mismo proceso inflacio- 
nario (véase Controversia sobre latinoamérica, Instituto Di Tella, 
pág. 108, Bs. Aires, Argentina, 1963). Después de otras consi- 
deraciones extensamente fundadas, Oliveira Campos concluye en 
apoyo de su tesis, que el papel de la política monetaria y fiscal 
es de vital importancia en el proceso de la lucha contra la infla- 
ción; los factores monetarios —agrega—, no son residuales, sino 
que están en el núcleo mismo del proceso. A pesar de lo expuesto, 
puede afirmarse tal cual lo anticipamos, que los puntos de vista 
que podríamos llamar “oficiales” del Fondo Monetario Interna- 


otros paises se ponen de acuerdo —dice Hazlitt—, para extenderle igual 
ayuda, por lo que “al ser continuamente rescatados, los pecadores monetarios 
se sienten alentados a continuar pecando”. En su ovinión, debiera frenarse 
al FMI en toda forma automática de facilitar créditos; en tal emergencia 
cada nación se vería forzada a ver la ventaja y la necesidad de un retorno 
al dinero sano. Hazlitt estima que ello podría lograrse de la siguiente ma- 
nera: a) Deteniendo cualquier incremento futuro de su abastecimiento de 
papel moneda; b) Dejando libertad a las cuotas de intercambio, cesando de 
tratar de mantener un valor fijo y artificial de la moneda; y c) transfor- 
mando a la moneda, tal vez en etapas sucesivas, en una cantidad fija de oro. 
Con ello —decia aquel comentarista—, se restauraria la confianza interna- 
cional en la estabilidad de las monedas, en vez del actual sistema de Bancos 
Centrales cooperando en la inflación. 

El Prof. René Berger por su parte (véase ¿Es falso el problema de la 
iliguidez internacional?, en Economic Survey, edic. del 15 de marzo de 1966) 
argumenta que el sistema del FMI permite la creación arbitraria de poder 
adquisitivo a favor de aquellos de sus miembros que fracasaron al pretender 
arbitrárselos mediante su actividad industrial o comercial... De tal manera 
que el FMI fabrica ese poder adquisitivo llamado “liquidez auxiliar”, ac- 


tuando en el nivel internacional como lo han hecho todos los gobiernos 
inflacionarios, 
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cional respecto a los problemas que nos ocupan, no están públi- 
camente enunciados, desde el momento que las misiones del 
EMI sólo operan “entre bambalinas”, como críticas y asesoras 
delos programas de los distintos gobiernos que las solicitan, y 
cuyos resultados “formalmente” son de la responsabilidad de 
cada gobierno ?, 

Pero no obstante la jerarquía institucional del Fondo Mo- 
netario Internacional, y la gravitación de sus opiniones, la CE 
PAL estima como inaceptable la tesis tan corriente de que la 
inflación estaría causada por el desorden financiero y la incon- 
tinencia monetaria de los países latinoamericanos, conforme pa- 
reciera sostenerlo el FMI. No porque se nieguen tales notorias 
desviaciones, sino porque en la realidad latinoamericana, según 
lo expresado por Raúl Prebisch en la Sexta Reunión de Bancos 
Centrales realizada en Guatemala en 1960, existirian otros fac- 
tores poderosos de naturaleza “estructural” que conducen inex- 
cusablemente a la inflación y contra los cuales resultaría 
impotente la política monetaria en la forma que la plantea la 
corriente ortodoxa. Prebisch afirmaba en aquella conferencia, 
que en los adeptos a este tipo de políticas antimflacionarias, se 
descubre a veces la noción recóndita de la redención del pecado 


20 Recordamos que desde agosto de 1956, Argentina forma parte del 
Fondo Monetario Internacional y del Banco de Reconstrucción y Fomento 
(el Banco Mundial), el que fue creado también por los acuerdos de Bretton 
Woods y en la misma oportunidad que el FMI La cuota argentina ha sido 
de 280 millones de dólares, suma que se comprometió a elevar en 1965 en 
70 millones (y así se hizo el 13 de julio de 1966), de acuerdo a la resolu- 
ción adoptada en la Reunión General de Gobernadores del Banco, celebrada 
en Tokio en 1964. La cuota más alta significa una mayor proporción en 
la posibilidad de obtener recursos del Fondo en las operaciones habituales, 
significando también un mayor número de votos en las Asambleas del orga- 
nismo. Argentina ha utilizado reiteradamente los servicios financieros del 
FMI. El doctor Illia en el Mensaje remitido al Congreso para lograr el 
aumento de la cuota en cuestión, dejó entrever que disiente de la política 
del FMI. Expresó en efecto que: “...el aumento de la cuota no importa 
aceptar los «criterios que el FMI propicia para las naciones en desarrollo», 
pero no se explicó en el Mensaje en qué consistían tales diferencias de 
opinión. Diversos círculos destacaron que si como lo señaló el Poder Eje- 
cutivo existen en el mundo «tensiones y desajustes» que necesitan ser armo- 
nizadas con realidades «políticas», era de interés y urgente que las mismas 
se señalen, enumeren y analicen; pues para encontrar la línea de la necesaria 
armonía, era conveniente que tanto la política del FMI como la del Poder 
Ejecutivo, se conozcan y examinen. 
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por el sacrificio. Habría que expiar por la contracción económica 
el mal de la inflación, sólo que a menudo el castigo ortodoxo 
—decía—, no recae sobre quienes la desencadenaron o medraron 
con ella, sino sobre las masas populares que venían sufriendo 
sus consecuencias. 

En todo esto encontraríase el error de considerar la inflación 
como un fenómeno puramente monetario que debiera ser com- 
batido únicamente como tal. El teórico argentino sostiene que 
el desarrollo económico exige continuas transformaciones en la 
forma de producir, en la estructura económica social y en los 
módulos distributivos del ingreso. No realizar a tiempo esas 
transformaciones o haberlas hecho en forma parcial, conduce a 
desajustes o tensiones que promueven, dice Prebisch, la irrupción 
de fuerzas inflacionarias siempre latentes y poderosas en lati- 
noamérica. Habría inflación entonces porque la economía es 
“estructuralmente” vulnerable; porque hay factores regresivos de 
distribución del ingreso; porque habria insuficiencia de ahorro 
para acelerar las inversiones, en virtud de la aludida estructura 
económica y social, cuya corrección la CEPAL propugna. 

El duelo ideológico se ha agudizado con la intervención de 
los grandes teóricos del neoliberalismo (Hazlitt, Ropke y Hayek) 
quienes de alguna manera han querido expresar que latinoamé- 
rica vive comiendo inflación y luego se queja de urticaria. El 
Profesor Manuel Tagle, dentro de la concepción ortodoxa, ha 
sostenido al respecto que si se quiere suprimir el padecimiento 
ha de cambiarse el régimen. La buena dieta, dice Tagle, no es 
tan sabrosa: debe incluir reducción del déficit fiscal, menos in- 
gerencia de la política en la conducción de la economía, supresión 
de los controles y disciplina monetaria. Europa aprendió de me- 
moria la lección en la segunda posguerra. El Mercado Común 
Europeo, dice el autor citado, nació reposando en la reconstruc- 
ción monetaria. Sin libre convertibilidad a paridades fijas, todos 
los intentos de integración habrian fracasado. Y esta experiencia 
—insiste Tagle—, la ha recogido también el Mercado Común 
Centroamericano, donde los cinco países que lo integran han 
detenido drásticamente la inflación. (Véase al respecto: Otro 
capitulo en la historia de la filosofía “estructuralista”, por Ma- 
nuel Tagle, diario “La Prensa”, Buenos Aires, Argentina, 7 de 
mayo de 1965). 

También por su parte y en forma objetiva y desapasionada, 
el economista brasileño Roberto de Oliveira Campos (opus citada 
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en referencia anterior), expresa sus reservas diciendo que quien 
visite la CEPAL en Chile, no puede dejar de sentir que el pen- 
samiento de la escuela “estructuralista” ha sido afectado por las 
peculiaridades de la inflación chilena y ha caído en la trampa 
(sic) de generalizar esta experiencia. Chile ha tenido casi 95 
años de inflación continuada; y hasta hace poco —dice Oliveira 
Campos—, los intentos para combatirla fueron esfuerzos sin en- 
tusiasmo, destinados a ocultar una inflación abierta para con- 
vertirla en una inflación reprimida, la que creó aún más distor- 
siones que la inflación abierta. En el transcurso del proceso que 
se describe, las distorsiones de los precios y de los tipos de cam- 
bio desalentaron las inversiones en variados sectores (alimentos, 
transportes, energía, exportaciones, etc.), surgiendo los tan 
mentados estrangulamientos a que alude la escuela estructuralista; 
pero tales estrangulamientos no produjeron la inflación, sino que 
aquellos en opinión de Oliveira Campos, son el resultado de ésta. 

Se piensa realmente —sostiene el mismo autor— en los 
estrangulamientos estructurales cuando se analiza la inflación 
chilena; pero éstos parecen en cierto modo menos apropiados en 
cuanto a la inflación argentina desatada después de 1946, en que 
sólo una imaginación fértil atribuiría un papel causal a los atas- 
camientos y a las inelasticidades en la oferta de alimentos, 
resultado en definitiva —afirma—, de la equivocada política de 
congelación de tarifas de los servicios y transportes públicos, 
gravando a las exportaciones agrícolas para subvencionar a la 
industria, etc., aunque ahora aquellos factores —termina—, com- 
plican terriblemente el problema de combatirla. 

Sobre la base de éstas y otras experiencias latinoamericanas, 
Oliveira Campos estima que sería muy posible demostrar que los 
pretendidos estrangulamientos fueron en su mayor parte provo- 
cados originariamente por la inflación, aun cuando en una etapa 
posterior, puedan pasar a sustentarla. 

No puede tampoco dejar de señalarse el hecho sugestivo y 
sintomático que se deriva de la observación de la actual situación 
económica de Chile. En efecto, no obstante ser aquel país el 
asiento del organismo que ha originado y pregonado el nuevo 
enfoque doctrinario que analizamos, Chile vuelve de una u otra 
manera por los caminos andados del ““monetarismo”, en la emer- 
gencia de tener que superar los graves problemas que la inflación 
crónica ha hecho aparentemente insuperables. En efecto, Sergio 
Molina, Ministro de Hacienda y Presidente del Banco Central 
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del vecino país, ha declarado en forma oficial que... “hay que 
detener la inflación porque ella estimula el gasto y el endeuda- 
miento en detrimento del ahorro que es la base de la prosperidad 
futura. Hay que detenerla —agregaba—, porque los gastos del 
Estado crecen más rápidamente que los ingresos, lo que muchas 
veces obliga, por la falta de recursos financieros reales, a crear 
dinero, lo cual es un engaño para toda la comunidad”. Aun al 
margen de las referencias a las transformaciones profundas de 
las estructuras (literatura de la que el Ministro no ha prescindi- 
do), esbozó un programa netamente clásico que concretó en los 
puntos fundamentales como sigue: a) Para detener la inflación 
de demanda, Chile está actuando en base a un financiamiento 
real de los programas de gobierno, para lo cual se requerirá por 
una parte que el Congreso colabore en este propósito no despa- 
chando leyes sin financiación; y por otra parte que nadie presione 
por aumentar los gastos, más allá de lo que es posible financiar. 
b) En la limitación de los reajustes de sueldos y salarios a un 
porcentaje que no exceda el alza del costo de la vida. c) En la 
limitación del aumento de los medios de pago en 1965, a un 
porcentaje anual no superior al 30 %. d) En la iniciación de 
una fuerte campaña de ahorro voluntario, para atenuar una 
presión exagerada sobre los bienes de consumo, cuya producción 
aún no ha aumentado. Finalmente y entre otras consideraciones, 
el Ministro Sergio Molina expresó que estamos conscientes que 
esta es la etapa más dolorosa e ingrata, pero al mismo tiempo 
nos asiste el más absoluto convencimiento de que estas medidas 
son indispensables si queremos provocar las transformaciones de 
fondo en la economía, única manera de construir una sociedad 
digna, libre y con oportunidades de progreso para todos los chi- 
lenos ?!, 

Dentro de la actual concepción del enfoque glosado, resulta 
ilustrativa también la enfática afirmación del economista del 
vecino país Dr. Herman Max C., vertida en oportunidad de la 
conferencia pronunciada por aquél con motivo de la celebración 


21 Véase la intervención del Ministro de Hacienda y Presidente del 
Banco Central de Chile, Sr. Sergio Molina, en las Jornadas de la Unión 
Social de Empresarios Cristianos, efectuadas entre el 12 y 15 de mayo de 
1965, en Santiago de Chile; discurso que bajo el título La participación de 
la empresa privada en la transformación económico social del país, reproduce 
el Boletín Mensual del Banco Central de Chile, pág. 772 y sigs., corres- 
pondiente al mes de junio de 1965, 
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del 40* aniversario del Banco Central de Chile y que dicha ins- 
titución ha publicado en la pág. 1261 de su Boletín Mensual 
correspondiente al mes de septiembre de 1965. El Dr. Herman 
Max C., sostenía en la emergencia... “la necesidad de que se 
libere al Banco Central de Chile de toda obligación de financiar 
déficit de presupuestos fiscales o de otras instituciones financieras, 
como una de las condiciones básicas para acabar con la inflación, 
o por lo menos reducirla a un ritmo tolerable” (sic). 

El caso brasileño a través de la observación de su economía 
en 1965, resultaba también altamente aleccionador. Roberto de 
Oliveira Campos, Ministro de Planeamiento y Coordinación Eco- 
nómica, a través de su plan de trabajo que tituló: Programa de 
acao economica do goberno revolucionário 1964-1966, restauró 
gradualmente el principio de la libertad y la libre contratación 
de los factores económicos. Se ha sostemido que sus principios 
fundamentales concuerdan con la “economía social de mercado”, 
como se ha dado en llamarla en la Argentina, inspirándose en 
el programa de restauración alemán llevado a la práctica por 
el Canciller Erhard, el que se inspiró a su vez en la llamada 
escuela austriaca. 

Brasil ha liberado su moneda, suprimiendo también en su 
totalidad las subvenciones a la importación de trigo, combustibles 
y papel para diarios, a fin de que tales consumos sean la expre- 
sión de la realidad monetaria. Se produjo indudablemente y en 
virtud del gran cambio, una grave retracción industrial y desem- 
pleo. Roberto Campos expresó en su momento que no puede 
reencauzarse el país sin el sacrificio de todos, puesto que. todos 
serán los beneficiados. Pasada la etapa del reajuste, los negocios 
ostentan productos con rebajas inverosímiles, pero que son reales 
y efectivas. La población puede volver a comprar y compra. 
Se ajustaron las demás piezas del engranaje, se estimuló el capital, 
se atrajeron inversiones, se ordenó el crédito abaratándose el 
interés del dinero y se propugnó gradualmente el equilibrio del 
presupuesto nacional (véase llamada 70 bis en este trabajo). 

Las estadísticas demuestran que al año de aquellos sacrificios 
generales impuestos a la población, los resultados han sido pro- 
misores: la disminución del ritmo inflacionario ha sido notable 
y la economía en su conjunto dio señales de positiva recuperación 
(véase Coyuntura económica, Fundación Getulio Vargas). Para 
llegar a tal resultado Brasil adoptó lo que se dio en llamar una 
lucha progresiva y gradual contra la inflación, conforme a un 
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programa caracterizado por: 1) Progresiva disminución de los 
déficit gubernamentales; 2) Adaptación de la política de salarios 
al compás de la política monetaria, con el objeto de que los costos 
no aumenten proporcionalmente más que la demanda; y 3) 
Control de la política de crédito a las empresas para impedir 
excesos en la inflación de la demanda. (Puede verse un amplio 
examen actual de aquella situación en la Revista “Análisis”: 
Brasil, anatomia del cambio, pág. 330, n* 250 del 20 de dic. de 
1965, Buenos Aires, Argentina). 

Asimismo queremos destacar el análisis efectuado por “The 
New York Times” con fecha 1 de feb. de 1966 y que el diario 
“La Prensa” de Buenos Aires comentó en su edición del día 
siguiente, columna 6 de la pág. 2. El gobierno colombiano 
—decía aquel análisis financiero—, en la primera de una serle 
de amplias reformas económicas, está tomando medidas para 
liberalizar las importaciones y desvalorizar parcialmente el peso; 
agregando que Colombia ha convenido asimismo reducir los gas- 
tos oficiales, aumentar los impuestos directos, recaudar mejor los 
existentes y contener los aumentos de salarios y precios. 

Idénticas reflexiones debemos formular con relación al Uru- 
guay, país que en uno de los momentos más difíciles de su 
historia no sólo financiera sino también política, anunció oficial- 
mente por boca de su ex Ministro de Hacienda Dr. Daniel 
Martins, la necesidad de no proveer las vacantes en los servicios 
públicos (medida ya aprobada por el Congreso); la ampliación 
de la jornada de trabajo efectiva de los funcionarios y la supre- 
sión de un crecido número de días feriados del liberal calendario 
uruguayo; “lo que el país necesita —dijo el ex ministro en una 
afirmación de neto corte económico clásico—, es producir más... 
la verdad es que aquí se trabaja poco... y no se ha descubierto 
todavía la fórmula mágica que permita a un pueblo vivir y 
pretender vivir bien, sin trabajar para ello” (mayores referencias 
sobre las declaraciones oficiales aludidas podrán encontrarse en 
la Revista “Visión”, vol. 29, n* 8, pág. 19 y sigs., 20 de agosto 
de 1965). 

Daniel Martins renunció a su cartera en el mes de septiem- 
bre de 1965, para pasar a ocupar la vicepresidencia del Banco 
de la República, y el nuevo ministro de Hacienda, escribano 
Dardo Ortiz, en reunión que de inmediato sostuvo con dirigentes 
de su partido, abogó también: a) Por un severo programa de 
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contención de gastos, y b) Un ordenamiento del sistema de cam- 
bios, sobre la base de un retorno a la libertad de operaciones. 

Volviendo al análisis del antagonismo que se analiza pueden 
señalarse tres puntos que tal vez resuman la oposición: a) el 
primero se refiere a las causas de la inflación. Mientras el 
“monetarismo” atribuye la inflación a un desequilibrio general 
entre la oferta y la demanda de bienes, consecuencia a su vez 
de la emisión excesiva de dinero 2, el “estructuralismo” sostiene 
que el origen de la inflación se encuentra en los desequilibrios 
parciales que afectan a determinados productos, respondiendo a 
causas no monetarias. La naturaleza de las fuerzas básicas en la 
inflación, se sostiene, serían estructurales, concluyéndose que los 
factores monetarios pueden ser importantes, pero nada más que 
como fuerzas que propagan la inflación, pero no la originan. 
Se admite a su vez, que es fácil manejar la política monetaria, 
la que tiene efectos relativamente rápidos, pero atacaría sólo los 
sintomas y por lo tanto —a estar a los estructuralistas—. no 
puede parar la inflación. 

b) El segundo aspecto de la controversia, siguiendo al Pro- 


22 Siguiendo tal orientación, un senador de los EE. UU. explicaba en 
1961 a sus colegas que un incremento del suministro de dinero, altera el 
nivel general de los precios. Si nos imaginamos —deciía—, una balanza, en 
la que ponemos, por una parte, la cantidad de dinero disponible para comprar 
bienes, y por la otra, la cantidad de bienes disponibles para su venta, es posible 
hacernos una idea de lo que queremos decir cuando hablamos de estabilidad 
monetaria. Esta idea de lo que entendemos por inflación, se hace más clara 
si nos imaginamos un exceso de demanda monetaria en un lado de la balanza, 
en relación con nuestra capacidad, en la otra parte, de producir bienes con 
destino a la venta. En ese caso —agregaba— baja el valor del dinero, mien- 
tras que sube el precio de los bienes: Eso es la inflación. Por el contrario, 
si la cantidad de dinero, en un lado de la balanza es demasiado pequeña 
en relación con nuestra capacidad, en el otro lado, de producir los bienes 
para la venta, entonces sube el valor del dinero y baja el precio de los bienes: 
Eso es lo que llamamos —agregaba el senador— deflación. Finalmente —se 
expresaba—, todo esto es bastante simple, y la finalidad del gobierno, es 
contribuir a la creación de un suministro de bienes tan vasto como sea posi- 
ble, evitando un desequilibrio de la demanda monetaria en una u otra direc- 
ción. Las ideas al respecto no son nuevas. Se cuenta en efecto que cuando 
Alejandro, en el siglo 1v antes de J, C., hizo uso de la reserva metálica 
que se había acumulado en los tesoros de los Aqueménidas durante dos siglos, 
para pagar a sus legiones mercenarias, el incremento del volumen de la 
moneda en circulación, hizo estragos entre los campesinos y artesanos ele- 
vándose los precios, 
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fesor Julio H. C, Olivera, atañe a la relación entre estabilidad 
y crecimiento. Los “monetaristas” entienden que la estabilidad 
del nivel de precios es la mayor garantía del crecimiento eco- 
nómico; por el contrario, los “estructuralistas”, piensan que la 
estabilidad así concebida y el crecimiento, son fundamentalmente 
incompatibles entre sí. 

Lo que les preocupa a estos últimos en opinión de Griin- 
wald, son las “fuerzas subyacentes”, las que ejercen tal presión 
sobre las autoridades monetarias, que hacen casi inevitable la 
expansión de la oferta de dinero. Sostienen que, aún cuando la 
política monetaria tenga éxito en hacer disminuir la demanda 
¿otal, siempre persistirán las presiones inflacionarias “subyacen- 
tes” y que aún podrian intensificarse, alcanzándose la estabilidad 
en el mejor de los casos, pero a expensas del desarrollo económico. 

c) El tercer aspecto queda resumido en la reflexión que 
antecede, de donde se desprende que conforme a los primeros, la 
política monetaria sería el instrumento apto para lograr y man- 
tener la estabilidad del nivel de precios; resultado cuya eficacia 
niegan los segundos atendiendo a los factores “subyacentes” de 
la inflación. Esencialmente, tales factores “subyacentes”, o 
“básicos” o “estructurales”, serían la pretendida inelasticidad de 
la oferta y la rigidez del aparato financiero público, conceptos que 
esclarecemos más adelante en este mismo trabajo, pero que en 
definitiva se relacionan estrechamente con el estado de “subdes- 
arrollo” de la economía de gran parte de los países latincame- 
ricanos %, 

El profesor Julio H. Olivera recordaba en la exposición a la 
que aludimos, que una posición extrema dentro de la escuela 
estructuralista, estima que la inflación no sólo es una consecuen- 
cia obligada y necesaria del crecimiento económico, sino que 
resulta además favorable al crecimiento. Agrega al respecto que 
en una economía de empresa privada, el estímulo a la producción 


23 Un grupo de expertos argentinos, nucleados en el Instituto de Des- 
arrollo Económico y Social que coordina el Dr. Aldo Ferrer (ex ministro 
de Economía y Hacienda de la provincia de Buenos Aires) se identifica con 
esta última tendencia. En el informe sobre la situación argentina que recoge 
el diario “La Razón” de Buenos Aires, edición del 17 de mayo de 1965, 
pág. 5, se sostiene por dicho grupo que el proceso inflacionario es más 
complejo de lo que supone la hipótesis del exceso de demanda. Factores 
como “rigideces de oferta” se agrega, la “estructura social” y la “eficiencia 
del sector público”, pueden jugar papeles decisivos en el proceso inflacionario. 
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es mayor con un nivel de precios ascendentes, que reduce de tal 
manera el peso real de las deudas de los empresarios, que con 
un nivel de precios constantes o descendentes. Por el contrario 
—se dijo también—, una postura estructuralista moderada, sos- 
tiene que el crecimiento es incompatible con la estabilidad, si no 
se realizan las transformaciones institucionales necesarias, para 
dar de tal manera flexibilidad al sistema productivo. 


b) ¿Resulta nítida la línea divisoria entre las dos posiciones? 


La línea divisoria entre un grupo y otro de economistas, tal 
vez no sea tan nítida como por razones didácticas se la ha pre- 
tendido trazar en los párrafos que anteceden. Cierto es no obs- 
tante que algunos “estructuralistas” han exagerado por razones 
ideológicas o de otro orden, sus diferencias con los ““monetaris- 
tas”, aunque del análisis de los distintos planteos económicos y 
financieros que se han esbozado, se desprende que las coinciden- 
cias de estos últimos son frecuentes con las posiciones tomadas 
por aquellos y viceversa, 

Osvaldo Sunkel ha expresado en Chile, por ejemplo, que la 
crítica a los programas de estabilización monetarista, no implica 
una posición “antimonetarista”; semejante posición —ha dicho—, 
sería absurda, pues no nos hemos despojado del “velo monetario” 
para colocar en su lugar un biombo. Es obvio, concluye, que la 
mayor parte de los fenómenos económicos se expresan o traducen, 
tarde o temprano en variaciones de magnitudes monetarias %, 

Tal vez esta polarización encuentre también su raiz ideoló- 
pica más profunda, en lo que comúnmente se ha denominado: 
“derecha” e “izquierda” keynesiana. Los que se han enrolado 
en la derecha keynesiana, han adoptado posiciones politicas en 
cuanto al control de la inflación, no muy diferentes a las que 
formulan los teóricos monetarios, confiando fundamentalmente 
en las restricciones monetarias, en los aumentos de los impuestos 
y en la reducción del gasto público para “neutralizar” la infla- 
ción. contemplando incluso con tranquilidad, cualquier paro que 
pueda derivarse de una “crisis de estabilización”, desconfiando 
a su vez de los controles directos sobre los precios. Este enfoque 
ideológico dentro del cual podría encasillarse la concepción sobre 


24 Véase: El fracaso de las políticas de estabilización en el contexto del 
proceso de desarrollo latinoamericano, por Osvaldo Sunkel (Chile) en el Tri- 
mestre Económico, oct.-dic. 1963; n% 120, pág. 620 y sigs. México. 
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el particular del Fondo Monetario Internacional, se a la 
“izquierda” keynesiana la que pregona un mayor control pú- 
blico, no tolerando ninguna reducción de proporciones, aunque 
momentánea, en el nivel del empleo. Los que ro este 
último grupo, dentro del cual se podría ubicar a muchos de los 
economistas formados en la concepción de la CEPAL, confían 
más en las medidas de control directo, como la fijación de precios, 
distribuciones, racionamiento y control de cambios, dirigido todo 
a eliminar las presiones inflacionarias que puedan surgir con el 
pleno empleo, y que en el caso de tener que elegir, tal vez pre- 
fieran la inflación al paro. Es de interés asimismo, poner de 
manifiesto que los monetaristas no han negado la existencia de 
rigideces en la estructura productiva; o las insuficiencias o los 
embotellamientos de la oferta, aunque creen que tales fenóme- 
nos no tienen el papel independiente que les otorgan los estruc- 
turalistas, sino que son resultado de la inflación. Julio H. Olivera 
recuerda al respecto que la necesidad de defenderse contra la 
desvalorización monetaria, o el deseo de lucrar contra el alza 
de los precios, disminuye y retacea las inversiones en los sectores 
básicos, orientando los recursos de capital, hacia las colocaciones 
especulativas, expresando también que tanto en la Argentina, 
como en otros paises de ibero américa, con procesos inflacionarios 
persistentes, se ha dado una y otra vez cierta alteración más o 
menos periódica o regular de conjuntos de síntomas correspon- 
dientes a los dos tipos de inflación a los que aludimos (monetaria 
y estructural). Estas alternaciones recurrentes, en opinión del 
autor citado, guardan además un alto grado de correlación con 
las fluctuaciones económicas generales en los respectivos países. 
Sobre la base de tal circunstancia, el profesor Olivera piensa con 
ajustado criterio, en ciclos inflacionarios consecutivos, compues- 
tos por una fase de inflación monetaria, seguida por una fase 
de inflación estructural, en lugar —dice—, del ciclo tradicional, 
con una fase de inflación y otra de deflación. Sin embargo, 
agrega, puesto que las causas no monetarias, a las que pueden 
imputarse las alzas estructurales del nivel de precio en todos los 
casos considerados, no son de carácter cíclico, sino que por el 
contrario han operado con cierta continuidad a lo largo del pro- 
ceso, debe concluirse —afirma—, que en los periodos de expan- 
sión económica, la inflación monetaria se agregó a los aumentos 
de precios de origen estructural. Por el contrario, en los periodos 
de recesión económica y en virtud de las políticas monetarias 
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restrictivas, quedaron aislados y al descubierto los efectos carac- 
terísticos de la inflación estructural subyacente, 

El propósito del análisis que sigue en el capítulo siguiente, 
se impone la finalidad de exponer el pensamiento que anima a 
la concepción corriente en materia de políticas anti-inflacionarias, 
con las que resultarían identificarse las postulaciones “moneta- 
ristas”, y las ideas de la escuela “estructuralista” en materia de 
inflación. 


c) La inflación secular 


La polarización ideológica a la que nos venimos refiriendo, 
queda concretada al ámbito de los países latinoamericanos, O 
también llamados “periféricos”. Los economistas pertenecientes 
a las grandes áreas industriales, hablan además de la inflación 
“secular”, en la cual la tendencia general de los precios es inter- 
mitentemente creciente, existiendo un tope por debajo de aquel 
nivel, que impide que los precios caigan, pero que les permite 
elevarse. Bajo la inflación secular cuya referencia no queremos 
omitir, la tasa anual de crecimiento de los precios sería bastante 
irregular. Incluso podría haber interrupciones de este incremento 
por etapas de estabilidad del ciclo y aun descensos ocasionales de 
los precios, pero sin llegar a anular los aumentos anteriores, des- 
censos que los futuros aumentos en la marcha de la inflación 
secular terminarán por neutralizar. 

Martín Bronfenbrenner, profesor de Economía de la Uni- 
versidad de Wisconsin, EE. UU., estima que la inflación secular 
ha sido la regla de toda la historia financiera de la que se tiene 
noticia, abarcando China, Grecia y Roma. Marx se refirió al 
problema y Keynes sostuvo igualmente que la tendencia a largo 
plazo de los precios ha sido siempre creciente, porque, cuando 
el dinero es relativamente abundante —afirmaba—, la unidad 
de salario se eleva; y cuando el dinero es relativamente escaso, 
sostenía el teórico inglés, se encuentra algún medio para incre- 
mentar su cantidad efectiva. 

Sus causas han variado en el espacio y en el tiempo y su 
atractivo podría atribuirse a su eficacia como sustituto de los 
impuestos y el ahorro. En efecto, hay sectores que consideran 
a la inflación como medio para mantener la demanda monetaria 
global y el poder de compra, y también como recurso para anti- 
ciparse a cualquier tendencia hacia una depresión. Incrementa 
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en efecto el poder de compra al reducirse la propensión al ahorro 
por parte del público, fomentando la inversión inmediata de gran 
parte de las sumas ahorradas; de tal manera que en opinión del 
profesor Bronfenbrenner, quedaría sofocada con la inflación, 
cualquier tendencia al atesoramiento, estimulando incluso la eli- 
minación de las sumas atesoradas con anterioridad *, 

Otra función social de la inflación en opinión del mismo 
autor, es la de ser un método para aliviar los conflictos de clases 
en una economía capitalista, haciendo de “amortiguador” o “lu- 
bricante social”, permitiendo a un grupo de presión por ejemplo, 
incrementar su renta monetaria, sin disminuir la de otros grupos, 
no suscitando de tal manera la oposición que de otra manera 
pudo haberse esperado. Así por ejemplo las huelgas se superan 
cuando se pueden satisfacer las demandas, traduciéndose en au- 
mentos de precios. E incluso si el grueso de las ganancias se per- 
diera para los asalariados, en virtud de los aumentos de precios, 
las mayores ganancias reales se mantendrían de alguna manera 
al aligerarse por la inflación, la carga del endeudamiento anterior 
y con el creciente valor de cualquier bien raiz u otras defensas 
que se puedan poseer. 

Se ha intentado determinar el origen de la tendencia infla- 
cionista secular. En opinión de algunos economistas la respon- 
sabilidad podría recaer en “los grupos de presión” y para otros 
en “la concepción keynesiana de la economía”. Los sectores 
contrarios a los “grupos de presión”, vuelcan el acento sobre la 
espiral salario-precios, más que sobre la expansión monetaria 
como explicación de la inflación. Los antikeynesianos consideran 
por su lado, que el hecho de propugnarse el “pleno empleo a toda 
costa”, independientemente de la política de los salarios o de los 
precios, desataría la inflación secular, cuya causa se trata de 
determinar a través de la indagación en aquellas concepciones, 


29 Véase el meduloso y sugestivo capítulo: Algunas implicaciones olvi- 
dadas de la inflación secular, de Martin Bronfenbrenner, en Economía Pos- 
keynesiana, de K, Kurihara, pág. 34. Aguilar, Madrid, 1964, 


CAPITULO TERCERO 


a) Políticas anti-inflacionarias corrientes de naturaleza '"monetaria", 
"fiscal" y '"no monetaria". La "brecha inflacionaria" de Keynes 


La explicación tradicional de la inflación se hace corriente- 
mente en términos de cambio en la oferta monetaria, en las 
reservas de oro y divisas y en el costo o el interés del dinero. 
Después de la segunda guerra mundial, Keynes relacionó los 
gastos probables, con el valor de la producción disponible, creando 
el concepto de “brecha inflacionaria”, para subrayar la impor- 
tancia estratégica de los flujos de ingresos monetarios y la in- 
fluencia fundamental de las medidas fiscales (empréstitos, im- 
puestos, etc.), en un esfuerzo tendiente a extirpar precisamente 
tales “brechas inflacionarias”. 

La “brecha inflacionaria”, para la economía considerada 
como un todo, podría definirse como un exceso de gastos antici- 
pados, sobre una producción disponible. El problema consiste 
entonces en mantener los gastos, bajo el nivel de la producción, 
en lugar de permitir que esos gastos suban el valor de esa pro- 
ducción ?S, 

Simplificando mucho el análisis, las alternativas prácticas 
por las que puede optar el gobierno en tales circunstancias, son 
las de aumentar los impuestos, fomentar el hábito del ahorro o 
considerar la posibilidad de estimular el aumento de la produc- 
ción, aumento que, de correr paralelo con el incremento del flujo 
monetario reduciría la “brecha inflacionaria” en gran proporción. 
Alvin H. Hansen estima que a largo plazo no existe el problema 
de la inflación particularmente en aquellas economías dinámicas 
y expansivas, capaces de acrecentar la producción en forma para- 


26 Para un estudio amplio y completo del problema, puede verse: Como 
pagar la guerra, de J, M. Keynes, y Teoría monetaria y política pública, de 
Kennethk Kurihara (Fondo Cultura Económica, México, 1961), Asimismo, 
Memorias del Banco Central de la República Argentina, en lo que a la 
realidad de nuestro país podría corresponder, 
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lela a los aumentos de la demanda que no es precisamente el caso 
de latinoamérica. Pero a corto plazo el hecho probado, con rela- 
ción a una economía que opera ya a niveles máximos, es que la 
producción solamente puede ampliarse en forma lenta y gradual. 

De ahí que todas las medidas corrientes que se han propuesto 
contra la inflación, tienden precisamente a reducir los gastos mo- 
netarios globales, tomando la producción disponible, como e dato 
dado. Tales políticas son de naturaleza monetaria, fiscal y no 
monetaria, todo tal cual el análisis pormenorizado que pasamos 
a formular de manera muy simplificada. 


b) Las medidas puramente monetarias” 


Las medidas puramente monetarias de acción anti-inflacio- 
naria, se vinculan con la política del Banco Central. Tal como 
lo pueden hacer en EE. UU. las autoridades de la Reserva Fede- 
ral, también en nuestro país aquel organismo conforme su Carta 
Orgánica, tiene la facultad de elevar las tasas de interés 27 y de 
redescuento, aumentar las proporciones de los efectivos minimos, 
vender títulos de la deuda oficial, y hacer ajustes de control 
selectivo para detener o canalizar la expansión del crédito o la 
oferta monetaria ?? bis, 


27 En cuanto a tasas de interés, resulta significativo destacar que después 
de Bolivia, con una tasa del 21 % y Chile 16 %, muestro pais figura con 
el 15 % en el tercer lugar de los paises de latinoamérica y del mundo de 
más alto interés. Puerto Rico figura con el 51% % y Santo Domingo (antes 
de la revolución interna) con el 8 %. Consúltese Boletín mensual del First 
National City Bank, correspondiente a febrero de 1965, pág. 13. 

27 bis La “oferta monetaria” puede ser efectivamente regulada, consti- 
tuyendo el objetivo propio de una política monetaria. Sostiénese asimismo 
que la estabilización de la oferta monetaria, no significa su congelación, 
sino que la expansión de la misma responda a una tasa fija, conocida y 
proporcionada a la previsible expansión de la propia economía. Asi por 
ejemplo en los EE. UU. la tasa del aumento de los medios de pago, ha sido 
de un 4 % en los últimos noventa años. Afírmase que ello ha representado 
un 3 % para el aumento anual del ingreso y un 1 % para compensar el 
aumento de la demanda monetaria, o sea los mayores saldos monetarios 
que en EE. UU, desea mantener el público. Rafael Olarra Giménez compara 
ese incremento anual del 4 % en el total de los medios de pago en los 
EE, UU,, con lo que significa el aumento autorizado por el art. 49 de la 
Carta Orgánica del Banco Central de la Rca. Argentina, que representa 
el 35 %, en un país como el nuestro —dice—, que no registra progreso en 
su ingreso nacional. (Véase: Política monetaria, por Rafael Olarra Giménez, 


¿Cómo Aracar La INFLACIÓN? 61 


Las tasas más altas de interés y de redescuento, incrementan 
el costo de los créditos solicitados para los negocios y para los 
gastos de consumo, restringiendo de tal manera la actividad ba- 
sada en fondos prestados. 

Se ha afirmado asimismo en la actual realidad de la eco- 
nomía estadounidense, que tales medidas podrán quizás contener 
la expansión económica excedida e impedir el aumento de los 
precios los que, después de un quinquenio de estabilidad al nivel 
mayorista, registraron en 1965 un alza superior al 2 %, pro- 
medio que se considera en EE, UU. netamente inflacionista. No 
obstante ello, ciertos círculos americanos estiman que lo funda- 
mental es la limitación de la creación de dinero nuevo por la 
Reserva Federal, dado que a veces el aumento de aquella tasa 
de descuento no frena la expansión monetaria. — ? 

Resulta notorio destacar que en la Alemania Federal, ha sido 
también el Banco Central quien ha logrado imponer medidas de 
contención a la expansión excesiva, conteniendo así el circulante. 
El Dr. Karl Blessing, director de aquel organismo, negó apoyo 
crediticio al gobierno, confinándolo poco menos que a reducir el 
exceso presupuestario de carácter inflacionario. El Parlamento 
alemán se hizo eco en 1965 de aquella política, votando una ley 
que reformó el presupuesto, eliminando gastos y postergando 
inversiones por el total del déficit. 

El Prof. Blessing, en su calidad también de Gobernador del 
Fondo Monetario Internacional (en representación de su país), 
agregó en la reunión anual de aquel organismo celebrada en 
Washington, en septiembre de 1965, que no son fundamental- 
mente los países superavitarios los que deben efectuar reajustes 
sino que también era necesario que los países con déficit “ordenen 
su casa”. El mundo no necesita tanto una reforma general del 
sistema monetario internacional, sino un mejoramiento de las 
políticas nacionales de ajuste. Aún sostengo —decia—, que nin- 
gún sistema, por ingenioso que sea, puede funcionar satisfacto- 
riamente, sin las necesarias medidas de disciplina monetaria. Si 
un país vive más allá de lo que le permiten sus medios y enfrenta 
dificultades de balanza de pagos, debe efectuar ajustes en su pro- 
pia economía agregaba Blessing. Es difícil por cierto reducir la 
demanda general y renunciar al sueño de tasas de crecimiento 


en el diario “La Nación” de Bs. Aires, Argentina, edición del 17 de mayo 
de 1964.) 
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igualmente duro —sostenia—, res- 

tringir los gastos públicos y disminuir los beneficios sociales y 
aún más duro mantener los aumentos de los salarios dentro de 
los límites paralelos de la productividad. Pero, concluía, bajo el 
sistema de tasas de cambios fijas, no hay alternativa, pues aún 
la maquinaria más perfecta para financiar los déficit de la balanza 
de pagos, no puede reemplazar a los ajustes internos. A largo 
plazo, compensa más confiar en aquellos ajustes, que esperar 
demasiado de la ayuda exterior. Basado en su notable experien- 
cia, Blessing afirmaba incluso que no podía dejar de pensar en 
que las maquinarias demasiado perfectas para financiar los 
déficit de la balanza de pagos, debilitan finalmente la disciplina 
monetaria, contribuyendo a fomentar la inflación. (Puede con- 
sultarse la versión castellana de las Actas de aquella Reunión en 
el Boletin del Banco Central de Chile, dic. de 1965, pág. 1744 
y sigs.). ; 

Los ejemplos en examen muestran que al presente ningún 
país puede permanecer ajeno a las influencias disciplinadoras del 
balance de pagos, ni tampoco se pueden permitir los excesos mo- 
netarios de la década del treinta/cuarenta, llevando al extremo 
las postulaciones de Lord Keynes. Al respecto, el presidente de 
la Oficina Nacional de Investigaciones Económicas de EE. UU., 
Prof. Arthur F. Burns ha expresado que la “nueva economia”, 
a la cual se atribuye el haber promovido la expansión económica, 
combinando para ello liberalidad monetaria con déficit fiscal, 
puede también llegar a dañarla. Así como algunos defensores 
de la “vieja economía” —dice el autor citado—, deben aún apren- 
der que los déficit fiscales y la liberalidad monetaria no siempre 
acarrean una inflación, también algunos de los que abogan por 
la “nueva economia” deben aprender que los mismos instrumen- 
tos que ellos favorecen para el logro de su politica económica, 
pueden fácilmente originar una inflación que afecte la prosperi- 
dad. (Véase el Boletin Mensual del First National City Bank, 
correspondiente al mes de noviembre de 1965, Buenos Aires, 
Argentina.) 

También Gran Bretaña, bajo la firme dirección de Lord 
Cromer, gobernador del Banco de Inglaterra, tuvo que adoptar 
igualmente una política de contención de la expansión moneta- 
ria. Agregado a ello, el primer ministro H. Wilson, en julio 
de 1966, dispuso una reducción de 280 millones de dólares en 
los gastos de defensa y de 420 millones en los de obras públicas. 


aún más altas; y es también 
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Wilson impuso asimismo, una disminución en la cantidad que 
los turistas británicos podían gastar al año fuera de los países 
del bloque de la libra, que antes era de 700 dólares, y que a 
partir del 1 de noviembre de 1966, será de 140. 

Francia por su parte aplicó una política de estabilización que 
casi costó al Gral. De Gaulle su reelección. Canadá, Japón, Suiza 
e Italia siguieron también políticas de efectos análogos para pre- 
servar la estabilidad de sus monedas, en momentos en que la 
expansión excesiva del crédito las puso en peligro. 

En lo que respecta a Argentina, cabe señalar que en el curso 
del año 1965 los préstamos o descuentos procedentes del sistema 
bancario comercial y destinados al sector privado, se incremen- 
taron en casi $ 92.000 millones. Además de ello, el sector oficial 
aumentó los préstamos obtenidos a través de las colocaciones de 
títulos en los Bancos comerciales en $ 53.000 millones y con el 
Banco Central en $ 48.000 millones. La experiencia obtenida en 
1966 y en virtud de aquella enorme expansión, evidencia que lo 
más que puede hacer la inflación, es postergar el receso por breve 
plazo, pero al precio de hacerlo luego más grave y profundo y 
más dificultoso para superarlo; simultáneamente puede también 
afirmarse que ninguna de aquellas sustanciales expansiones fue 
capaz de evitar la “iliquidez”. 

Siendo en consecuencia la inflación de nuestro país, una 
inflación de costos, la que se agrava simultáneamente por la 
inflación monetaria, debe deducirse que no hay expansión que 
sea lo suficientemente grande como para asegurar el restableci- 
miento del equilibrio, el que continuamente por el contrario, se 
deteriora por los costos en aumento, a la vez que la expansión 
del crédito, cualquiera fuera su modalidad, sólo intenta detener 
la inflación de costos, pero sin lograr hacerlo más que por períodos 
cortos y cada vez más cortos. 

En círculos especializados, se expresaba en el mes de marzo 
de 1966 que el índice del costo de la vida había aumentado en 
un 38 % en el año 1965, mientras que, por ejemplo, el costo de 
las piezas para automóviles, que constituyen el 80 % del costo 
del armado con exclusión de la mano de obra, había aumentado 
en igual período, un 40 %. Frente a tales cifras, los créditos al 
sector privado sólo habían aumentado en un 27,2 %,, por lo que 
surgía una notoria brecha que separaba los recursos financieros 
del aumento en los costos, produciendo aquella notoria ¡liquidez 
(pueden consultarse al respecto los cuadros estadísticos apareci- 
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dos en el semanario “Economic Survey” n? 1026, del 8 de marzo 
de 1966). 

Referente al aumento de los efectivos mínimos tal procedi- 
miento es también anti-inflacionario, dado que reduce a los Ban- 
cos la posibilidad de prestar el margen previsto de los depósitos 
a la vista, como expansión potencial del crédito. Así por ejemplo, 
las autoridades de la Reserva Federal aumentaron los requisitos 
de encaje a los Bancos miembros de Nueva York y Chicago, del 
92 al 26 % en 1948. La política fue invertida en 1949, cuando 
la actividad general comenzó a mostrar una tendencia descen- 
diente, bajándose los requisitos aludidos del 26 al 24 %. 

También en Chile, las variaciones de las normas del efectivo 
mínimo bancario (o encaje), han sido un instrumento impor- 
tante, usado con frecuencia. Así por ejemplo en 1959, con el 
propósito de evitar que la emisión produjera una expansión ex- 
cesiva de los medios de pago, el Banco Central, con la Superin- 
tendencia de Bancos de aquel país, estableció tasas de encaje 
complementarias de las básicas, que se denominaron “sobretasas” 
o “tasas marginales”, modificándoselas posteriormente al tenor 
de la variación de las circunstancias, imcluso para orientar selec- 
tivamente el crédito. Se llegó asi a la conclusión que el sistema 
ha sido en Chile, un instrumento eficaz de control monetario, 
observándose al presente dos problemas fundamentales en el uso 
del sistema. 

El primero es que las variaciones del encaje, tienden a 
generar situaciones muy diversas entre los distintos bancos, oca- 
sionándose presiones para resolver, con medidas ad hoc, los pro- 
blemas que puedan crearse a diversos bancos, debilitándose por 
ello, el efecto neto de las medidas en cuestión. En segundo tér- 
mino, en tanto se utilice el sistema para orientar selectivamente 
el crédito, las normas de encaje se complican extraordinaria- 
mente, llegándose a dificultar el manejo racional de los bancos. 


En mayo de 1966, la tasa de encaje marginal que se apli- 
caba en Chile era del 75 % sobre el aumento de los depósitos en 
cuenta corriente, respecto del promedio alcanzado a fines de 
1965, teniendo el Banco Central de Chile a estudio, un proyecto 
que tiende a la simplificación de las normas de efectivo minimo, 
sin mengua del rol restrictivo que aún deben jugar en el estado 
de aquella economía. (Véase Boletin Mensual n* 459 del Banco 
Central de Chile, mayo de 1966, págs. 679 y sigs.) 
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Otro recurso para restringir la expansión del crédito es la 
politica del mercado abierto; es decir las ventas de títulos o valo- 
res del Estado, hechas al público. El procedimiento de reducir 
las tenencias de los Bancos, por este método resulta sencillo. El 
público o las instituciones privadas, al adquirir los valores del 
Estado reducen sus depósitos bancarios, perdiendo los Bancos una 
masa de maniobra por cantidad similar. Al perder los Bancos 
sus reservas de esta manera, deciden adoptar una política credi- 
ticia más cautelosa, haciéndose más estricta la política general 
del crédito 2, 


En cuanto a los ajustes de control selectivo, suponen también 
un recurso eficaz para regular la oferta monetaria. A propósito 
de ello, resulta oportuno recordar que al comenzar el año 1961, 
los bancos comerciales argentinos estaban obligados a mantener, 
conforme las normas reglamentarias vigentes, una reserva mí- 
nima en efectivo igual al 30 % de sus depósitos a la vista y 10 % 
de sus depósitos a plazo (los bancos del interior del país: 25 y 
7,5 %, respectivamente). Durante aquel año, tales requisitos 
fueron reiteradamente modificados con fines de regulación mo- 
netaria, para impulsar la inversión en equipo productivo agrícola 
O industrial, en desmedro de otras tendencias que se pretendió 
neutralizar. De tal manera y por primera vez, conforme la 
“Memoria” del Banco Central que se cita en la “llamada” 28 de 
este trabajo, los requisitos de la reserva se utilizaron como instru- 
mentos de control selectivo del crédito. 

Tal tipo de control nació en América latina de la necesidad 
y concretamente del problema que surgió durante la inflación 
de la segunda guerra mundial, la que fue necesario contrarrestar 
en alguna manera, por medio del control monetario, consistiendo 
en usar los mecanismos del Banco Central, para hacer costosas 
y aún prohibitivas a los demás Bancos las operaciones de crédito 
para aquellas actividades estimadas innecesarias a la época, otor- 
gando a la inversa facilidades para otras (agricultura, transporte, 
industria). Víctor L. Urquidi (véase: El papel de la política 


28 Decíase por ello en la Memoria anual del Banco Central de la Re- 
pública Argentina, correspondiente al 27% ejercicio, año 1961, pág. 31, que 
uno de los factores más importantes en la determinación de la oferta de 
recursos financieros, es el comportamiento de la llamada base monetaria, 
entendiéndose por tal, la suma de billetes y monedas emitidos y los saldos 
en cuenta corriente en el Banco Central, 
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fiscal y monetaria en el desarrollo económico, el Trimestre Eco- 
nómico, oct./dic. 1951, n* 4), estima que para unos el proce- 
dimiento más radical para lograr el control selectivo sería la 
nacionalización de la banca, desenvolviéndose en otros países un 
sistema por el cual se exige a los bancos mantener reservas de 
efectivo en el Banco Central en una proporción muy elevada, 
salvo las circunstancias que esos mismos bancos destinen una 
parte de tales recursos a inversiones en valores públicos o priva- 
dos autorizados, o créditos a la agricultura u otras actividades 
que se deseen favorecer en la intención de propender al desarrollo 
de las actividades productivas. 

Nuestro país ha utilizado también a través de circulares y 
reglamentaciones del Banco Central, los instrumentos de los 
recargos a las importaciones y retenciones a las exportaciones, 
sumados a los depósitos previos, como medio para “neutralizar” 
con estos últimos la fuerte dosis de circulante que de tal manera 
periódicamente se logra esterilizar. 

Finalmente, otro método en cuanto a la política de los prés- 
tamos, enderezada a combatir la inflación, consiste en establecer 
restricciones en el empleo del crédito para la compra de bienes 
de consumo. En efecto, la capacidad que tiene un contribuyente 
para adquirir, está limitada por la cantidad de dinero que posee 
y del crédito de que dispone, siendo éste tan efectivo como el 
primero. Las restricciones podrían consistir en la fijación de 
montos mínimos para las cuotas iniciales de compra de bienes 


duraderos, y vencimientos máximos para la liquidación del saldo 
debido. 


Así por ejemplo, en julio de 1966, para morigerar de alguna 
manera la dura crisis económica de Inglaterra, el primer ministro 
H. Wilson, entre otras medidas drásticas, dispuso el aumento del 
95% % al 40 % de la cantidad que debía pagarse inmediatamente 
en las compras a plazos de ciertos artículos. Pretendíase de tal 
manera, frenar en algunos aspectos lo que se llamó “la orgia” 
de compras de todas clases. 

Las medidas puramente monetarias que se describen, coin- 
cidirían con el concepto hondamente arraigado en algunos secto- 
res de que únicamente las autoridades de las instituciones ban- 
carias se hallarían en condiciones de sentir el pulso de la comu- 
nidad comercial y graduar la demanda de crédito. Esta idea ya 
venía siendo aceptada gradualmente en el curso del siglo xix y 
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se la incluyó en la legislación de los principales países, priván- 
dose a los gobiernos de la facultad de emitir dinero y a los bancos 
centrales liberándoselos de la influencia estatal. La Carta Orgá- 
nica del Banco Central Argentino, creado en 1935, en su redac- 
ción primitiva seguía esta tendencia ?, 


Se sostiene también que en contraste con la política fiscal, 
la política monetaria sería más flexible como factible; se la puede 
formular inmediatamente y seguirla vigorosamente, no requirien- 
do una legislación ad-hoc en la que tanto tiempo suele perderse. 
En cuanto a su efectividad, ha llegado a argumentarse que no 
hay momentos en que carezca de consecuencias, y en algunas 
etapas, puede ser el factor decisivo de la economía *. 


Al margen de aquella supuesta eficacia, suele formularse 
una pregunta crítica respecto a por qué los ingresos monetarios 
se incrementan a menudo con mayor rapidez que el suministro 


de bienes. Es que ello ocurre únicamente cuando se dan tipos 
superiores de salarios o remuneraciones por la misma cantidad 


29 Véase: Orígenes y creación del Banco Central de la República Argen- 
tina, por Salvador Aisenstein; en Cuadernos de Divulgación; Fondo de Cul- 
tura Bancaria; Banco de la Pcia. de Buenos Aires, publicación del año 1965. 


30 A las medidas monetarias descriptas, debe agregarse la opinión de un 
nutrido grupo de economistas, que considera a la restauración del patrón oro 
como el único medio de controlar la inflación, El patrón oro actuaría como 
freno automático del público sobre sus Bancos y sobre el Estado, poniendo 
límites a la velocidad y a la imprudencia con que el Estado puede invertir 
el dinero. 

Este enfoque está en abierta oposición con los teóricos de la escuela 
“estructuralista”. Ellos afirman, en efecto, que la ortodoxia monetaria ha 
heredado los principios fundamentales del patrón oro y los aplica a la polí- 
tica de estabilidad monetaria. La teoría clásica, se afirma, no vio el pro- 
blema “estructural” de los países latinoamericanos; no tenía por qué verlo 
en su tiempo, en aquella edad de oro de la hegemonía británica. Prebisch 
sostiene que su funcionamiento se cumplía sin obstáculos que co 
tieran el equilibrio estructural de la economía mundial 
británico, con su particular estructura, había encontrad 
los países periféricos, que facilitaba los movimientos de 
en otro sentido, Pero a fines del siglo pasado, el autor 
el comienzo de ciertas transformaciones estructurales en 
empezaron a aparejar persistentes desequilibrios, El progreso técnico de Ale- 
mania, por ejemplo —dice Prebisch—, hizo que el centro inglés fuera per- 
diendo aptitud para volver a atraer el oro que expelía, 

Acontecimientos de cierta similitud que ahora están ocurriendo con los 


mprome- 
, Porque el centro 
o su adaptación en 
l oro en uno como 
citado recuerda que 
el resto del mundo, 
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de servicios. De tal manera que cuando se pagan remunera- 
ciones "más elevadas por la misma producción, se incrementa la 
cantidad de dinero que entra en los canales de la circulación, 
mientras que el suministro de bienes no se incrementa en aquella 
proporción. Por consiguiente, para comprender el proceso alte- 
rador de los precios, se deben analizar no sólo los factores mo- 
netarios sino también las demás fuerzas que operan dentro del 
sistema productivo, para incrementar o reducir los salarios en 
comparación con la producción. 


La "esterilización" del oro 


Sumadas a las medidas puramente monetarias descriptas, 
puede agregarse que siempre que la afluencia de oro como con- 
secuencia de una balanza de pagos favorable, sea considerada 
demasiado peligrosa por su secuela inflacionaria, puede el Estado 
“esterilizar” el oro, para evitar que el aumento de las reservas 
bancarias, expanda peligrosamente el crédito. Con tal finalidad 
por ejemplo, el gobierno norteamericano desde 1936 a 1938, en 
lugar de pagar las compras de oro por medio del giro y la repo- 
sición de su cuenta en los Bancos de la Reserva Federal, “este- 
rilizó” el oro pagando las compras con el producto de la venta 
de títulos de la deuda federal. Se pagó así el oro con valores del 
gobierno, aislándolo del sistema bancario y evitando la creación 
de nuevos medios de pago. Por el contrario, debe “desesterili- 
zarse” el oro cuando la situación exija una acción dirigida al 
aumento de las reservas de los Bancos. El gobierno podrá hacerlo 
entonces liberando o activando una parte o el total del oro pre- 
viamente “esterilizado”. 

Finalmente cabe expresar que la política monetaria es sólo 
uno de los múltiples factores para configurar el éxito o el fracaso 


de una política económica. Sostiénese por ello que una peligrosa 


po 


Estados Unidos, como centro dinámico principal que sucedió a Inglaterra, 
promueven iniciativas dirigidas a paliar las consecuencias. Latinoamérica 
no puede ser indiferente a ese proceso de continua transformación, y si aque- 
llos centros no aplican una política más liberal para sus importaciones, po- 
drían ocasionarse trastornos en el comercio internacional, de imprevisibles 
consecuencias para la estabilidad monetaria y política. (Véase Raúl Prebisch: 


Hacia una dinámica del desarrollo latinoamericano, Fondo de Cultura Eco- 
nómica, México, 1963,) 
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ilusión consiste en suponer que una restricción monetaria utili- 
zada indiscriminadamente puede asegurar la estabilidad o el 
desarrollo, o en creer que la expansión monetaria por sí sola es 
un filtro milagroso, o una herramienta indiscutible para impulsar 
nuevamente la economía, olvidándose que ciertas reformas bási- 
cas son imprescindibles para el saneamiento de un proceso en 
dificultades o de estructura inadecuada. En el informe mensual 
n* 147 de mayo de 1965 que la empresa industrial TECHINT 
tituló “Anemia o plétora Monetaria” (Buenos Aires, Argentina), 
afirmase que una política monetaria exitosa —restrictiva o ex- 
pansiva—, siempre estuvo acompañada de una serie de medidas 
complementarias, indispensables —se agrega—, para el sanea- 
miento y el desarrollo. 


c) La "otra cara' de los instrumentos monetarios descriptos 


La otra cara de estos mismos instrumentos monetarios, está 
dada por las prácticas irregulares de los gobiernos irresponsables 
que incrementan desproporcionadamente el flujo monetario, sin 
justificación económica, a través de los adelantos hechos al Te- 
soro para cubrir los cuantiosos déficit de los presupuestos. Para 
excusar la complacencia del instituto emisor, se suele expresar 
que el Banco Central no puede negar su concurso al progreso del 
país; de tal manera que colaborar en la inflación se convierte 
así en una brillante prueba de patriotismo. Otra fórmula consiste 
en emitir moneda para realizar grandes proyectos industriales o 
planeamientos de indisimulada proyección demagógica, de natu- 
raleza exógena como los llaman otros autores **; siendo necesario 
el dinero para pagar a las personas ocupadas en tales proyectos, 
por lo que la inflación, en lo que se refiere a esos motivos, no es 
por lo tanto un fenómeno corriente del circuito económico, sino 
que es un método especial para financiar proyectos del Estado, 
condicionados por factores exógenos, que naturalmente ejercen 
los inevitables efectos sobre el proceso económico. 

Un procedimiento semejante al anterior y que se lo funda 
también demagógicamente en la necesidad de democratizar el 
crédito, consiste en hacer cada vez más fácil la obtención de los 
créditos por los Bancos, admitiendo indiscriminadamente todo el 


31 Véanse: Dinero y crédito, de Albrecht Forstmann, t, Il, El Ateneo, 
Buenos Aires, Argentina, año 1960. 
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papel que se lleva al redescuento del Banco Central de emisión. 
En tales circunstancias, la demagogia gubernamental agrega que 
el dinero de los Bancos no debe estar reservado para los ricos; la 
evolución del país, frenada por el dinero caro —se argumenta 
también—, obliga al Estado a controlar el otorgamiento y el re- 
parto de los créditos. La “riqueza del país” sería entonces más 
que suficiente para justificar la emisión cuyo volumen exhorbi- 
tante ya no es posible disimular. La demostración científica del 
argumento en cuanto a la respectiva contrapartida de la “riqueza 
del país”, consistiría en otorgar un valor a todos los bienes de 
capital de la nación, como si todos fuesen vendidos a ese precio 
y el mismo día (??), pretendiéndose demostrar que el valor de 
la emisión no representa más que una insignificante parte del 
total, infiriéndose de inmediato otra peligrosa conclusión: como 
el flujo monetario en circulación no guarda proporción con aque- 
lla riqueza, el país carecería asimismo de numerario suficiente, 
debiéndose aumentar la emisión, argumento que siempre triunfa, 
dado que la sensación de carencia de suficiente liquidez, no deja 
de acentuarse a medida que progresa el proceso inflacionario. 

La falta de numerario sería en consecuencia, una de las evi- 
dencias de la aguda falta de capital (o de su “aguamiento”), 
producida simplemente porque el país estaría viviendo por enci- 
ma de sus medios. 

El deterioro de la situación general como culminación de 
este proceso, obligaría asimismo a una depreciación periódica del 
signo monetario, para permitir o facilitar las exportaciones, ante 
la presión de la constante suba de los precios internos. La excusa 
oficial estaría dada esta vez por la defensa del comercio exterior 
que el Estado debe atender, argumento contraproducente al fin, 
dado que la depreciación no conduce a otra cosa que a disminuir 
los precios de las mercaderías exportables, ante la permanencia 
de los valores constantes de las divisas del exterior. Pero el ar- 
gumento resulta eficaz, pues como agudamente se lo ha hecho 
notar, el gobierno adopta entonces el aire de dejarse presionar. 
Sugestivo resulta recordar las manifestaciones de las autoridades 
económicas argentinas formuladas en el mes de abril de 1965, 
cuando se expresó que para permitir también en el futuro la 


exportación de los productos vernáculos, la nueva fijación de los 
quella fecha (ver ilustrativa 


tipos de cambio dispuesta en a 
“llamada” n* 7 de pie de página de este trabajo), se hacía nece- 
ernos de la producción. 


saria en vista del aumento de los costos int 
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A] respecto de tales afirmaciones, puede consultarse también el 
Boletín Informativo Económico n* 14, fechado en abril de 1965, 


editado por el Banco Alemán Trasatlántico, Buenos Aires, Ar- 
gentina. 


Por lo demás y en la preocupación oficial de defender e 
incrementar el comercio exterior que el eco de aquella presión 
puede originar, el Estado encuentra la posibilidad de ir gradual- 
mente sustituyendo a los exportadores privados, a través de sus 
organismos burocráticos. El descubrimiento termina siendo ge- 
nial en la imaginación de los burócratas oficiales, cuando los 
organismos en cuestión, como lo fue el IAPT 32 en nuestro pais, 
pueden cumplimentar su acción en el comercio internacional, con 
acuerdos “bilaterales” o de “clearing”. Así por ejemplo, se refiere 
al caso de dos Bancos centrales que deciden acordarse recíproca- 
mente créditos para financiar su comercio exterior. En tal situa- 
ción, la pugna entre los dos Bancos consistirá en saber cuál habrá 
utilizado con mayor rapidez el crédito del otro; pero una vez 
cubierta esta cuenta, será el otro el que deberá buscar que su 
deudor le proporcione los productos exportables. La experiencia 
de los países pone en evidencia que tal deudor, al margen de los 
acuerdos bilaterales, tratará de vender en divisas fuertes a ter- 
ceros países, sus mejores productos de exportación, lo que obli- 
gará al país acreedor a aceptar, para cubrir sus créditos en la 
cuenta “bilateral”, mercaderias invendibles o supérfluas. 


La historia económica y financiera recuerda el caso de Bra- 
sil en 1936 que en base a este mecanismo constituyó un abultado 
saldo acreedor en Alemania, saldo gue únicamente pudo utilizar 
a posteriori para adquirir aparatos fotográficos. 


Las consecuencias caóticas de tal sistema son suficientemente 


32 El IAPI (Instituto Argentino de Promoción del Intercambio), fue 
en opinión de Salvador Oria —Finanzas, t. 1, pág. 250 y sigs., Editorial 
Guillermo Kraft, Buenos Aires, 1948—, una de las más fuertes herramientas 
de intervencionismo estatal que haya aparecido dentro y aún fuera de este 
país, fortalecido en su conexión con el Banco Central de la República, del 
que fue en realidad —dice Oría—, una de las mayores articulaciones. Este 
poder se extendió en forma absorbente y poderosa a toda la producción, con 
atribuciones ilimitadas para regular el tráfico internacional. El IAPI se 
originó en el decreto n? 15.350 del 28 de mayo de 1946, y creado como 
entidad autárquica se le atribuyó como objetivo: “promover el desarrollo 
del comercio interior y exterior y llevar a cabo los actos que sean necesarios 
o convenientes a ese fin”. 
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conocidas en nuestro país, no obstante lo cual y ante algunas 
Operaciones de comercio internacional que con iguales caracte- 
rísticas se formalizaron en forma oficial durante los primeros 
meses del año 1965, los círculos especializados volvieron a poner 
el acento sobre los inconvenientes y desventajas que el supuesto 
“clearing” acarreaba. : A 

En efecto, en lugar de un sistema multilateral o universal, 
en el que cada vendedor cobra en divisas convertibles de valor 
uniforme o equivalente, el sistema bilateral conduce a la multi. 
plicación de las cuentas y de los medios de cancelación, por inter- 
medio de todo el aparato burocrático estatal. 

La operación de venta de trigo a Rusia por parte de la Ar- 
gentina, de la que oficialmente se informó en el mes de mayo 
de 1965, a cambio de gas oil, que YPF (Yacimientos Petrolíferos 
Fiscales) deberá a su vez tratar de colocar en el exterior, proba- 
blemente a cambio de otros productos del Estado argentino, es 
un ejemplo de operación bilateral. En mérito a tal mecanismo, 
YPF pasará a desempeñar forzosamente un papel que no le co- 
rresponde en el manejo de un saldo del comercio exterior en gas 
oil, y a su vez el Banco Central de la Rep. Argentina, perderá 
ese control sobre un saldo en divisas, que necesita para equili- 
brar el balance de pagos *, 

Por todo ello, en lugar de una reserva de divisas que le es 
imprescindible, la nación pasará a contar con una reserva de gas 
oil, lingotes de aluminio y demás materiales en general, en reem- 
plazo de las divisas para saldar cuentas y mantener el crédito 
del país, sobrando en cambio materiales importados, cuyo modelo, 
cantidad y calidad, se ajustarán probablemente a las posibilida- 
des y conveniencia de los vendedores, y; no a las reales necesidades 
de los compradores. Es que —se agrega en la fuente informativa 
citada en la “llamada” 33 de este trabajo—, el bilateralismo obli- 
ga a endosar a las reparticiones y demás empresas del Estado 


83 El semanario “Economic Survey”, n* 986, publicación privada editada 
en Buenos Aires, Argentina, agregaba precisamente con relación al problema 
que nos ocupa, que de igual manera Italia proponía vender lingotes de 
aluminio, equipo para perforar pozos petrolíferos y máquinas en general, 
a cambio de la compra de medio millón de toneladas de trigo. De tal manera 
que YPF, juntamente con EFEA, Fabricaciones Militares y cualquier otra 
empresa O repartición oficial, serían las depositarias de las divisas pero con- 
A en materiales, que debería dejar la venta del trigo solicitado por 
talia, 
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sean 0 no adecuados o necesarios, los productos de los trueques 
realizados por otros organismos oficiales, aumentando de tal 
manera el déficit interno de cada uno de ellos. Fue así que EFEA 
(Empresa de Ferrocarriles del Estado Argentino), al tiempo que 
cambiaba su sistema motriz adaptándolo al consumo de fuel-oil, 
tuvo que hacerse cargo de una importante partida de carbón 
polaco; de la misma manera que YPF, se hizo cargo en mayo de 
1965 de gas-oil que no necesitaba, para que la Junta Nacional 
de Granos pudiera vender su trigo. Para evitar estas distorsiones 
la publicación citada pone de manifiesto con acierto y agudeza 
que se inventó la moneda, siendo ésta el único medio económico 
que permite comprar lo necesario, al precio más conveniente y 
en el momento más oportuno. 

El bilateralismo por el contrario y a estar a lo expuesto, 
tiende a constituir reservas en forma de materiales y no en oro 
o divisas. En su consecuencia el Banco Central perderá de tal 
manera el control sobre el intercambio y lo que es peor, perderá 
también su propia masa monetaria de maniobra, corriéndose el 
riesgo de no contar con los márgenes necesarios para hacer frente 
a los compromisos contraídos por el país en monedas extranjeras, 
viéndose impulsado el citado organismo a procurárselas forzada- 
mente. Ello suele hacerse estableciendo un tipo de cambio fijo, 
al que deben venderse al Banco Central todas las divisas prove- 
nientes de la exportación, sin repararse en los costos internos; 
o estableciéndose un rigido control de importaciones, con riesgo 
del normal abastecimiento de materias primas y bienes interme- 
dios, tal cual también lo ha puesto de manifiesto la experiencia 
argentina sobre el particular. 

En definitiva es necesario dejar muy bien establecido desde 
el comienzo de cualquier gestión económica, que aún el grado 
de inflación estimado como admisible por los círculos que por 
ella abogan, no puede ser tal como para arrastrar al colapso de 
la estructura monetaria, retornando a una economia de trueque. 

Igual opinión expresa el Prof. Alek A. Rozental, de la Uni- 
versidad de Minnesota, EE. UU., en su estudio El rol de la infla- 
ción en el desarrollo económico (Direcciones Contemporáneas del 
Pensamiento Económico; Aspectos de su Problemática; “Simpo- 
sio”, t, II, pág. 496, Fac. Ciencias Económicas, Univ. Nacional 
de La Plata). Es que todos los beneficios derivados de la espe- 
cialización del trabajo o de la producción, se tornan ilusorios al 
destruirse de tal manera el sistema monetario, recurriendo 'a 
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sucedáneos como los descriptos; y todo ello en virtud que la 
moneda es la única herramienta técnica que permite la existencia 
del mercado, o sea de la economía de cambio. 

En apoyo de idéntica tesis Carlos García Martínez (op. cit.), 
expresa que la destrucción de la moneda hace inevitable la apa- 
rición del trueque, trueque que supone el retorno a una economia 
de subsistencia de tipo primitivo. No es necesario —dice—, hacer 
muchos esfuerzos de imaginación para percibir que para una 
sociedad urbanizada y altamente especializada, la vuelta al true- 
que, significaría el hambre y la desocupación para una inmensa 
mayoría de la población y el retorno a formas primitivas y 
toscas de vida. 


d) Las medidas de naturaleza "fiscal" 


Las medidas fiscales para neutralizar la inflación, se vincu- 
lan con la política de gastos del gobierno, la tributación y los 
préstamos públicos. Tales instrumentos que en conjunto consti- 
tuyen la política fiscal, ha llegado a ser reconocida como la herra- 
mienta potencialmente más poderosa en la etapa de la estabiliza- 
ción económica. Pero siendo la política fiscal en gran propor- 
ción, materia de decisiones imprevistas, la teoría concluye con 
que no puede confiarse totalmente en ella para combatir la infla- 
ción, excluyendo las otras medidas, 


1) La política del gasto 


En lo que hace a la política de gastos del Estado, se está de 
acuerdo en que durante una etapa inflacionaria, caracterizada 
por el incremento de precios, el Gobierno habrá de disminuir sus 
propios gastos, compensando así el auge de las erogaciones del 
sector privado. La reducción de los gastos, con el simultáneo 
incremento de la presión fiscal tendiente al logro de un superávit 
presupuestario, constituirá un intento fiscal anti-inflacionario *. 
En tal forma el Estado, como la mayor empresa de la nación, 
modificará inevitablemente el suministro general de dinero o 
poder adquisitivo de la comunidad, de la misma manera que 


34 Para un más acabado examen de este aspecto de la política fiscal, 
véase: Mateo Kaufmann, El equilibrio del presupuesto, pág. 72 y sigs. Edi- 
toria] de Derecho Financiero, Madrid, España, 1965. 
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mediante una acción compensatoria, el Tesoro se convierte en un 
factor del equilibrio de la economía en general. En etapas de 
receso o paralización, el Estado desequilibrará intencionalmente 


el presupuesto, y en períodos de auge o prosperidad, deberá ten- 
der al logro de un superávit, 


En períodos de crisis —se agrega—, el Estado puede tomar 
préstamos de los Bancos, incrementando el suministro monetario 
para estimular la recuperación. Por el contrario, en etapas de 


prosperidad, un superávit presupuestario disminuirá por razones 
obvias las tendencias inflacionarias 35, 


Tales medidas en lo que respecta a la reducción de los gastos 
estatales y su influencia en el proceso inflacionario latinoameri- 
cano, han llamado también la atención del CIAP (Comité Inter- 
americano para la Alianza para el Progreso) organismo que se 
ha expedido aconsejando la reducción del déficit, en procura de 
equilibrar los presupuestos 36, 


Nuestro país no se ha mantenido al margen de esta tenden- 
cia de permanente expansión de los gastos públicos. Los sucesivos 
y precipitados aumentos de la circulación monetaria que eviden- 
ciamos en el cuadro demostrativo que sigue, no son el resultado 
del incremento de la capacidad productora del país, sino la con- 
secuencia del déficit fiscal, financiado en gran parte con los re- 
cursos de la emisión a través del aumento de la deuda pública 
colocada en el Banco Central, por medio de sus distintos meca- 
nismos. 


35 Harold G. Moulton destaca que aquellos que ponen su confianza en 
las medidas fiscales, remarcan el hecho de que el volumen de dinero o poder 
adquisitivo de la población, puede verse por lo tanto, directamente influido; 
por el contrario, los Bancos centrales, sólo podrían influir indirectametne en 
la situación, por medio de la política crediticia y los tipos de interés. Conf.: 
¿Se puede controlar la inflación?, Editorial Tecnos S. A., Madrid, 1962. 

36 En la Memoria del ejercicio finalizado el 30 de junio de 1965, dada 
a conocer por las autoridades del Mercado de Valores de Buenos Aires el 
día 27 de septiembre de 1965, se señalaba que el proceso inflacionario 
argentino continúa sin pausa, agregándose que la masa de dinero creada 
por el Estado para enjugar principalmente el déficit de sus empresas, ha 
provocado la distorsión de la economía agravando la inflación. Ello impide 
—se manifestaba—, crear un mercado de capitales atractivo para los inver- 
sores y esto los lleva a otros sectores, que aunque riesgosos, son más redi- 
tuables para de ese modo defenderse mejor contra la descapitalización que 
lleva ínsito todo proceso como el comentado, 
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CIRCULACION MONETARIA 


Año : (miles de millones de $ m/n. ) Presidencia de 
1940 | 12 á | Doctor Ca stillo 
1941 1,4 
1949 1,6 
1943 1,9 Gobierno de facto 
1944 2,4 
1945 9,7 


1947 5,0 
1948 8,0 
1949 11,0 
0 
1981 ino General Perón 
1952 91,0 
953 26,0 
1954 31,0 
1955 38,0 
: pa 00 | Revolución Libertadora Revolución Libertadora 
UA A 
1958 99,7 
1959 127,6 Doctor Frondizi 
1960 139,5 
1961 152,9 
1963 |  1%66 2 Y Doctor Guido Doctor Guido 
1964 LAA 
1965 309,662 (al 30/11/65) Doctor Illia 
1966 368,872 (al 30/6/66)| Gobierno de facto 


En este extenso período que el cuadro transcripto refiere, el 
valor del dólar al que se vincula el grueso de nuestras importa- 
ciones, ha sufrido un notable incremento de valor. De $ 4,23 que 
se cotizaba a fines de 1940, llegó a $ 150 en 1964, a $ 173 en 
julio de 1965 y a $ 218 el 8 de agosto de 1966, sin considerar 
su valor en el mercado paralelo, que superó los $ 286,00 en el 
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mes de julio del año 1965. En oposición a esta brusca valoriza- 
ción de la divisa americana, el economista argentino Mario Segre 
trae la referencia del caso italiano, en donde desde 1949 hasta 
1963, la circulación pasó de 932 mil millones de liras a 3.300 
millones de liras, sin que se modificara el valor de aquella mo- 
neda en relación con el dólar estadounidense *”. 

Walt W. Rostow (véase “llamada” n* 3 de este trabajo), 
que precisamente no se lo puede calificar de ““monetarista”, ha 
sostenido también que los déficit presupuestarios ejercen una 
influencia directamente inflacionaria; agregando que cuando los 
gobiernos no tratan de lograr el equilibrio, la sociedad pierde la 
confianza en la posibilidad de detener la inflación. En tal caso, 
dice Rostow, el hombre da por sentada la inflación y al hacerlo, 
la provoca. Para superar el problema, propugna incluso una 
mayor eficacia en la dirección de las empresas estatales, organis- 
mos autárquicos, los ferrocarriles, etc. 

No obstante lo expresado, Somers recuerda con acierto 38 que 
la política de equilibrar el presupuesto para cerrar “una brecha 
inflacionaria” sólo puede llevarse a cabo en momentos en que el 
ingreso nacional sea alto. Caso contrario, aspirar a un presu- 
puesto equilibrado en condiciones opuestas, puede retardar inne- 
cesariamente la recuperación, dado que los altos impuestos, jun- 
tamente con las expectativas desfavorables, ejercen una influencia 
negativa sobre el consumo y la inversión privada ?, 

Con todo, una reducción de los gastos estatales como única 
medida, no es bastante para reducir al mínimo las presiones 
inflacionarias, El Estado no sólo deberá reducir sus gastos, sino 
también regular su sistema impositivo, incrementando la presión 
fiscal en situaciones de auge como seguidamente lo pasamos a 
exponer, o solicitando en préstamo una parte sustancial del dinero 
que se encuentra en poder del público, todo tal cual habremos de 


37 Véase: Temas de Latinoamérica: La actual crisis económica argen- 
iina, por Mario Segre, Revista “Comentario”, pág. 55 del n* 42, abril/junio 
1965, Buenos Aires, Argentina. 

38 Un estudio completo sobre el tema puede encontrarse en Harold M. 
Somers: Finanzas públicas e ingreso nacional, Fondo de Cultura Económica, 
México 1952, pág. 570 y sigs. 

9 Véase: El abandono sistemático del principio del equilibrio del pre- 
supuesto y su implicancia en el proceso económico y financiero de la Nación, 
por Mateo Kaufmann, Revista “La Ley”, Buenos Aires, Argentina, 3 de 
octubre de 1964, tomo 116, pág. 848. 
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7 
referirnos en su oportunidad, conforme el plan de exposición de 
este trabajo. 


2) La política impositiva 


En lo que respecta a la política impositiva O ae debe 
partirse de la base que los impuestos determinan la dimensión 
del ingreso disponible en manos del público, y en A 
la magnitud de la “brecha inflacionaria _. Asimismo, cabe ex- 
presar que en virtud de los obstáculos opuestos a las reducciones 
de consideración de los gastos públicos, las medidas fiscales anti- 
inflacionarias más eficaces, se concretan a través de la política 
tributaria, dado que los impuestos tienen un mayor efecto defla- 
cionario que los otros arbitrios gubernamentales. 

Por ello es importante investigar qué grupo o grupos de 
contribuyentes deben ser gravados con más rigor para disminuir 
la demanda total. Es así que la autoridad fiscal deberá tener en 
cuenta las variaciones, la incidencia, la distribución justa y demás 
efectos de los tributos sobre los distintos grupos de los contribu- 
yentes, tratando de dirigir la tributación contra la inflación, en 
el afán de reducir los ingresos corrientes, que de otro modo, tal 
vez se gastarían en aumentar los precios. 

Los distintos impuestos difieren en sus consecuencias anti- 
inflacionarias y en sus efectos sobre los incentivos. Por lo tanto, 
la efectividad de esta política, dependerá del tipo de gravámenes 
que integran el cuadro financiero de un país, o lo que es lo mismo 
su régimen rentístico. 

Así por ejemplo, el impuesto a los réditos reduce las presio- 
nes inflacionarias, al restar a los contribuyentes poder de com- 
pra, que de otro modo, como se dice más arriba, se hubiese 
adicionado a la corriente de gastos *%. Los aumentos operados a 
través de este gravamen, constituyen las formas más simples y 
muchas veces más equitativas, para controlar las presiones infla- 
cionarias; no obstante lo cual, y con igual finalidad, debe consi- 


40 John F. Due, aún compartiendo este criterio, pone de manifiesto la 
situación de quienes tienen grandes obligaciones fijas de ahorrar, para afron- 
tar por ejemplo, pagos hipotecarios y primas por seguros de vida. En tal 
caso serían seriamente perturbados por un impuesto a los réditos incremen- 
tado, a pesar que tales obligaciones no contribuyen a la inflación. Véase 


J. F. Due, Análisis económico de los impuestos, pág. 488 y sigs., El Ateneo, 
Buenos Aires, 1961, » PAB. y sigs., en 
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derarse el efecto que podría lograrse por medio también de otros 
gravámenes, como podría ser el impuesto a la venta de artículos 
de consumo. En efecto, la adición al precio de compra, que la 
imposición de este gravamen significa, absorbe a su vez parte del 
poder de compra de los consumidores, reduciendo de tal manera 
la suma de la demanda total. 


John F. Due agrega que el impuesto a las ventas, como el 
gravamen a los gastos, coloca la carga tributaria sobre el gasto 
de riqueza acumulada; otorga un incentivo definido a ahorrar 
más y gastar menos, en especial si se anuncia que el impuesto 
en cuestión será temporario. Desde el punto de vista de la justi- 
cia tributaria, el impuesto a las ventas se caracteriza por gravar 
también a las personas que escapan al impuesto a los réditos y 
a quienes gastan fondos ahorrados. Asimismo, se hace gravoso 
sobre aquellos que gastan grandes porcentajes de sus ingresos a 
fin de mantener un alto standard de vida a pesar de la escasez 
o carestia. El profesor Due asevera que tales grupos deben ser 
gravados con justicia, puesto que con su acción agudizan el pro- 
ceso inflacionario. ] 

A pesar de su eficacia, debe ponerse de manifiesto que se ha 
objetado el uso de este instrumento fiscal, por su tendencia a 
demandar aumentos de salarios y de tal modo estimular mayor 
inflación +, Es que en efecto, el impuesto a las ventas aumenta 
directamente el costo de la vida, empujando a mayores salarios. 


De ahí el temor de que el aumento de la presión fiscal, genere 
al mismo tiempo incrementos en los costos, perdiendo eficacia 
anti-inflacionaria. La resistencia que se despierta en los contri- 
buyentes gravados, al reducir sus ingresos disponibles en virtud 
de los aumentos de impuestos, puede llevar a aumentos de los 
distintos factores de la producción, demandas que anularían los 
efectos del aumento de la presión fiscal. Obsérvese al respecto 
que la resistencia de los empleadores a la demanda de aumentos 
de jornales, no es fuerte en etapas de prosperidad. Por ello, el 
resultado podría ser el refuerzo de las presiones inflacionarias, 
amenazando la estabilidad de los precios, por lo que la política 


41 Cuando los convenios laborales registran cláusulas de ajuste auto- 
mático, el impuesto a las ventas demandará aumentos simultáneos de salarios 
al elevar el índice del costo de la vida; o aún sin aquellas cláusulas, el 
mayor costo de la vida desencadenará presiones alcistas sobre los salarios. 


42 John F. Due, opus, cit., llamada n? 40, 
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fiscal, en este aspecto, se revelaría impotente para neutralizar. 
Ella se basa en el supuesto de que la inflación proviene funda- 
mentalmente del gasto excesivo, por lo que el control dependerá 
de su restricción, 

Pero si los continuos aumentos de salarios incrementan los 
impulsos inflacionarios, sumado a la tendencia de numerosas 
empresas a aumentar los precios, la política fiscal —en opinión 
de Due *?— se tornaría prácticamente inoperante. Aunque con- 
forme al mismo autor, no podría predecirse con certeza si tal 
situación podría producirse y continuar a través de un período 
de años; si así fuera, los controles puramente fiscales, serían 
por supuesto ineficaces. Se agregan a ello, las limitaciones de tipo 
político, en forma de poderosas presiones, para aumentar en lugar 
de disminuir en épocas de inflación, los gastos públicos *, 

Se ha afirmado también que cuando el Estado considera que 
el sistema tributario ha alcanzado un límite superior y máximo 
ya no superable, considerándose imposible en lo sucesivo recu- 
rrir a la deuda pública (dado que el ahorro para ser invertido en 
títulos del Estado está agotado), los gastos públicos pueden finan- 
ciarse con un impuesto sui generis: “la inflación”. 


De tal manera que el Estado pasa a pagar sus gastos con 
billetes no convertibles, sin asegurarse previamente el modo de 
retirar, en un momento ulterior, los billetes que ha puesto en 
circulación. 


Cosciani ** expresa que el problema que así anticipamos, 
traduce una realidad compleja. Entre el presupuesto del Estado 
(o la Tesorería) —dice—, y la circulación monetaria pueden 
establecerse las relaciones más diversas y complejas. El déficit 
del presupuesto se refleja en la Tesorería dentro de los límites en 
que no quede compensado por un superávit en el movimiento de 


43 Como ejemplo de tal anomalía en la política fiscal, puede citarse el 
período 1947 a 1949 vivido por la República Argentina, en que simultá- 
neamente con el auge de la situación general, el Estado no promovió sólo 
para sí la expansión económica. Se facilitó el crédito en gran proporción a 
todos los sectores, a corto, mediano y largo plazo, incrementándose las obras 
tanto del sector privado como del público. La acción del Estado fue de tal 
raanera intempestiva desde el punto de vista coyuntural, agudizándose el 
proceso inflacionario y contribuyendo al aumento del desequilibrio. 

44 Puede consultarse Césare Cosciani: Principios de la ciencia de la 
hacienda, Editorial de Derecho Financiero, Madrid, España, 1960. 
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capitales, ya sea por emisión de deuda pública o por otros ingre- 
sos que complementen (p. e.: enajenación de bienes patrimonia- 
les). La Tesoreria generalmente obtiene sus recursos de distintas 
maneras: una primera forma sería recurriendo al crédito a tra- 
vés del Banco Central, usando de los anticipos en descubierto, la 
suscripción de Letras del Tesoro o Títulos de la Deuda Pública. 
Este endeudamiento no es inflacionista en la medida que el Es- 
tado reintegra los anticipos con recursos obtenidos en forma ge- 
nuina; otra forma podría ser recurriendo para colocar la Deuda 
Pública, a las Cajas de los organismos de previsión o la Caja de 
Ahorro Postal, las Compañías de Seguros. etc. 

Pero el hecho definitivo es que si el Estado emite papel mo- 
neda no convertible y se excede en la emisión, siguiendo la cono- 
cida Ley de Gresham, será expulsada de la circulación una can- 
tidad de dinero metálico equivalente a ese exceso. Si la emisión 
final excede de la cantidad de dinero metálico, o existe como en 
la mayoría de las naciones del presente, un régimen de no con- 
vertibilidad de los billetes de Banco, se produce la imposibilidad 
de expulsar de la circulación una cantidad correspondiente de 
dinero, desvalorizándose acto seguido, sin que —como dice Cos- 
ciani—, pueda intervenir ninguna fuerza equilibradora. 

Y es a partir de esta situación, que la emisión de dinero, 
aunque continúe una especie de deuda pública flotante, pasa a 
convertirse en un impuesto inflacionista que grava al público 
sustrayéndole una parte de su renta y de su patrimonio bajo la 
forma de un aumento general de precios. De Viti de Marco, con- 
sideró por ello que los procesos inflacionistas, son una forma de 
la reqguisa, o de la confiscación. Por lo demás, no es superfluo 
alertar sobre la pretendida semejanza de la inflación con un 
impuesto, dado que tal vez significaría minimizar la gravedad 
característica de todo proceso inflacionario. En efecto, no existe 
ningún impuesto por antieconómico que fuera, que desemboque 
en la paralización total de la vida económica y en la desintegra- 
ción social como lo hace fatalmente la inflación. 


3) La política de los préstamos públicos 


Complementando las posibilidades anteriores, puede afir- 
marse que la deuda pública nacional existente, puede manejarse 
de tal manera que reduzca el medio circulante o impida la ex- 
pansión adicional del crédito, A tal efecto, el tope hasta el cual 
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pueden atenuarse las presiones inflacionarias, cuando se hace 
necesario recurrir al crédito público en etapas de pleno cmpseo, 
depende en gran parte del origen de los fondos y de la política 
relativa a la tasa de interés. Li 

Así por ejemplo, mientras exista un mercado público para 
los títulos o valores del Estado, es probable que las presiones in- 
flacionarias sean de menor intensidad, que en el caso que dichos 
valores sean comprados por los Bancos comerciales. En la primera 
situación, existiría una apreciable reducción de los gastos de con- 
sumo y en el grado de liquidez de los adquirentes. Se agrega a 
ello que resulta menos probable que los fondos colocados en títu- 
los sean gastados, en la medida que podría ocurrir con una cuenta 
corriente bancaria. Por último, cabe argumentar que la venta 
de títulos de la deuda pública directamente al público, atempera 
el poder de compra del sector privado, evitando a la vez las com- 
plicaciones que supone el control crediticio, cuando la venta se 
efectúa a los bancos comerciales. La falta de un mercado público 
para los papeles del Estado, en mérito a su descrédito progresivo 
como consecuencia de la constante desvalorización monetaria, 
hace que no se pueda hablar en la Argentina de medidas de esta 
naturaleza. 

En efecto, las operaciones de mercado abierto, como medio 
de control monetario, exigen como supuesto previo la existencia 
de un mercado auténtico de capitales, de modo que en épocas de 
inflación —como se dijo—, donde no existe dicho mercado, no 
pueden utilizarse ** dis, 

No obstante, para alentar una progresiva venta de títulos 
de la deuda pública en aquellas naciones donde la misma sería 
procedente, deben ofrecerse en primer término, mayores tasas 
de interés que las prevalecientes en el mercado, haciendo jugar 
otros incentivos para mantener los títulos, como sería la de deter- 
minar una escala de las tasas de interés en aumento, con relación 


44 bis Es de destacar al respecto que mientras en el decenio 1935/44 


las transacciones en valores públicos en la República Argentina, constituian 
más del 90 % de las operaciones totales de la Bolsa de Valores de Buenos 
Aires, dicho porcentaje había descendido a poco más del 20 % en el año 
1955, y a poco más del 10 % en 1963. Apenas el 0,03 % de los ingresos 
monetarios totales anuales, de la colectividad, se destinaron a la adquisición 
voluntaria de títulos públicos en la Bolsa de Valores, contra casi un 11 % 
en el decenio primeramente señalado al comienzo de esta llamada. (Véase 
Carlos García Martínez: La inflación argentina, pág. 287, Bs. Aires, 1965). 
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al periodo de tiempo que se mantienen los títulos, obteniéndose 
la tasa máxima en el caso que dichos valores se reserven hasta 
su vencimiento. 

Esta clase de operaciones fueron experimentadas por la Te- 
sorería del Gobierno norteamericano durante la última guerra 
mundial, como así también durante el período de 1947 a 1948. 
Se dijo también en la emergencia que si los esfuerzos del gobierno 
por inducir a los asalariados a comprar títulos de la deuda pública, 
no alcanzaran el resultado esperado, debían complementarse tales 
ofrecimientos con otras medidas de ahorro forzoso u obligatorio. 

Keynes propugnó precisamente en su citado libro “How to 
Pay for the War”, un minucioso plan, disponiendo que el go- 
bierno tomara de cada contribuyente sometido a la ley, cierta 
proporción de sus ingresos por la vía de la tributación, pero para 
ser depositados en organismos especiales como la Caja de Ahorro 
Postal, devengando un interés del 14%, % anual. Tales sumas 
serían reintegradas a sus propietarios después de la guerra, en 
plazos que el Estado fijaria, suponiendo —anota Kemmerer 1% — 
que el pago del primer plazo, debiera coincidir con los primeros 
signos de la depresión que pudiera seguir a la guerra. Las ex- 
cepciones a tales plazos de entregas, se autorizaban con el fin de 
hacer frente a necesidades urgentes y otras contingencias proba- 
das, como pudo haber sido una muerte, la enfermedad del aho- 
rrista o la desocupación. 

Precisamente, la ley presupuestaria de Gran Bretaña para 
el año 1941, contenía algunas providencias sobre ahorro forzoso 
tomadas del plan sugerido por Keynes. En su momento se afirmó 
que tales planes de ahorro obligatorio, llevaban la ventaja de 
constituirse en una fuente de fondos no inflacionistas para el 
gobierno, constituyendo a la vez una barrera contra la inflación, 
al retirar del sector privado poder adquisitivo, que de otro modo 
podría ser empleado en la adquisición de bienes de consumo. A 
la vez, proporcionaría al público una reserva de seguro para 
ciertas eventualidades de excepción como las referidas más arriba; 
y al terminarse la guerra, para proveer fondos hasta ese momento 
congelados, para ser utilizados ante una eventual depresión. 

El sistema no obstante no fue unánimemente aceptado, cri- 
ticándoselo en el sentido de que no puede darse seguridades de 


45 Conf.: El ABC de la inflación, por E. W. Kemmerer, Editorial Sud- 
americana, Buenos Aires, Argentina, 1963, pág. 112 y sigs. 
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que no habrá inflación con tales medidas, hasta el momento del 
reintegro de los fondos “forzadamente” ahorrados. Kemmerer, 
profesor de Hacienda Pública de la Universidad de Princeton, 
EE. UU., afirmaba por su parte que la inflación se ha producido 
en todas las guerras anteriores, como así también en la desatada 
en 1939. En tal caso, decía, los que están obligados a este ti 
de ahorros, entregan dinero con un poder adquisitivo determinado, 
para recibir después otro de valor mucho más reducido. 


e) Posibilidades prácticas de aplicación de ambas políticas 


Antes de entrar a la consideración de las medidas anti- 
inflacionarias de naturaleza no monetaria, como tercer aspecto 
del problema que nos ocupa, queremos poner en evidencia que 
también en el terreno práctico existen notorias diferencias en el 
grado de eficacia con que pueden aplicarse tanto la política mo- 
netaria como la política fiscal. La primera puede ajustarse en 
un plazo extremadamente corto tal cual se ha anticipado, te- 
niendo un impacto más general sobre la economía. Por el con- 
trario, la política fiscal, en forma de mayores gastos requiere la 
necesidad de planes de gobierno hechos con suficiente anticipa- 
ción si se desea evitar el despilfarro. 


Aún en las mejores circunstancias, tales gastos no pueden 
efectuarse o suprimirse fácilmente; siempre es necesaria la in- 
tervención del Congreso. Las obras públicas como es sabido, son 
de lenta iniciación y más lenta terminación. De ahi que, tal cual 
lo sostiene el profesor de Economía de la Universidad de Colum- 
bia, Dr. William S. Vickrey **, actualmente se presta una mayor 
atención a la política fiscal, en forma de variaciones en los im- 
puestos, o pagos de subsidios y bonificaciones de diversos tipos 
(estos últimos también llamados “impuestos negativos”). 


La política monetaria en opinión del mismo autor, en su for- 
ma de realizarla, provoca objeciones de los círculos financieros 
por las fluctuaciones resultantes en los mercados de valores, va- 
riantes en las utilidades de los Bancos y repercusiones internacio- 
nales. A pesar de todo ello Vickrey considera deseable tener 
esbozada una política monetaria a corto plazo, respaldada por 


46 Puede consultarse una amplia relación respecto al tema en Estabili- 
dad a través de la inflación, por 'W. S. Vickrey, pág. 98 y sigs., cap. IV del 
libro Economía poskeynesiana, de K, Kurihara, Aguilar, Madrid, 1964. 
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la política fiscal a más largo plazo, por razones de flexibilidad 
administrativa y de rápida respuesta a las probables desviaciones 
de la economía, respecto a las metas propuestas. 


f) Las medidas ''no monetarias'' de acción anti-inflacionaria 


Luego de la esquemática referencia a las medidas de natura- 
leza monetaria y fiscal como instrumentos anti-inflacionarios, 
pasaremos ahora revista a las medidas no monetarias que com- 
prenden: a) El reajuste de la producción; b) La política de los 
salarios, y c) El control de precios y el racionamiento. Estas 
medidas al igual que las anteriores que venimos analizando, tien- 
den principalmente como se ha expresado, a reducir los gastos 
monetarios globales, considerando a la producción disponible 
como un dato dado. 


1. El reajuste de la producción 


Sabido es que el incremento de la producción puede resol- 
ver en gran parte el problema de la inflación, en mérito a que la 
“brecha inflacionaria” se origina principalmente en virtud de una 
producción inadecuada. ¿Pero hasta qué grado y con qué rapidez 
puede aumentarse la producción total durante períodos relativa- 
mente cortos? La doctrina al respecto viene sosteniendo que 
existe cierto número de posibilidades así como de limitaciones. 

La producción de determinados bienes, como habitación o te- 
cho, alimentos y artículos duraderos de consumo en general, 
puede aumentarse por el sistema de prioridades en el otorgamiento 
de créditos oficiales o con subsidios (como se hizo durante la 
segunda guerra mundial en ciertos países europeos). Pero la exis- 
tencia de costos monopolistas puede no obstante, inhibir la pro- 
ducción en muchos renglones, por una deformación en la estruc- 
tura costo-precio, debido al control monopolista de las materias 
primas y mano de obra, que tiende a elevar los costos marginales 
con mayor rapidez a medida que se incrementa la producción de 
dichos bienes, frenando de tal manera la producción adicional. 
Un aspecto del problema que evidenciamos fue precisamente la 
lucha que libró el ex Presidente Kennedy con los trust del acero 
en los EE. UU. oponiéndose a las subas reclamadas. De ahí que 
los estímulos oficiales para incrementar la producción, suelen 
incluir la reglamentación adecuada, para evitar los intentos mo- 
nopolistas de aumentar los costos de los sectores estratégicos de la. 
economía (casas-habitación, acero, etc.)., 
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La experiencia ha demostrado que la solución más de acuerdo 
con las condiciones del mercado para incrementar la productivi- 
dad, consiste en dirigir el estímulo oficial hacia las innovaciones 
técnicas, en el caso de las economías dinámicas industrialmente 
adelantadas. La guerra probó en efecto, que las innovaciones 
técnicas son factibles, aún en períodos relativamente cortos. El 
plan Kennedy de disminuir la presión fiscal sobre el sector pri- 
vado americano % estuvo dirigido precisamente a posibilitar la 
inversión en nuevos utilajes industriales, para incrementar la 
producción y colocar a la economía americana en una situación 
de no perder su capacidad de competencia en los mercados inter- 
nacionales, 


Estudios efectuados por el Departamento de Comercio de los 
Estados Unidos indican precisamente que en la industria —desde 
junio de 1962 hasta agosto de 1964—, se produjo una disminución 
del costo de las manufacturas como consecuencia de los esfuerzos 
llevados a cabo, tendientes a obtener una mayor eficiencia en 
virtud de las mejoras tecnológicas-industriales y modernización 
en las instalaciones. 


En noviembre de 1964 se disponía ya de los resultados obte- 
nidos a raíz de las primeras indagaciones efectuadas respecto a 
los planes de inversión en plantas y equipos para el año 1965. 
El análisis realizado por la firma Lionel D. Edie €: Company 
y que el Boletín Mensual del First National City Bank, editado 
en Buenos Aires, Argentina, correspondiente al mes de noviem- 
bre de 1964 reproduce fragmentariamente, indica que las em- 
presas más importantes de aquel pais, estaban considerando 
aumentar sus inversiones en un 9 % para 1965, principalmente 
en virtud de la desgravación fiscal, y en los rubros de la side- 
rurgia, química, papelería, automóviles y maquinarias. 

Como factor negativo, debe apuntarse que las huelgas y la 
inquietud obrera que predominan durante toda etapa inflacio- 
naria, pueden obstruir el curso del incremento de la producción. 
De ahí que las buenas relaciones entre el capital y el trabajo, 
constituyan un buen aliciente para superar aquellas eventualida- 


e Puede consultarse sobre el particular el capítulo dedicado a la Refor- 
ma Fiscal auspiciada por el presidente Kennedy, pág. 90 y sigs. en El equi- 


librio del presupuesto, de Mateo Kaufmann, 1965, Editorial de Derecho Fi- 
nanciero, Madrid, 
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des. De igual manera, los cierres industriales y las huelgas 
patronales, van en detrimento de la producción *. 

Por último no debe dejar de considerarse a la importación 
como correctora momentánea de la escasez local que puede pro- 
ducirse en determinados productos, y con la intención de redu- 
cir al máximo las tensiones inflacionistas. Tal política se lleva 
a cabo con los artículos sensibles a la inflación, como son los de 
primera necesidad. Es lo que hizo precisamente el gobierno 
argentino al importar en el mes de mayo de 1965, fuertes reme- 
sas de huevos, para superar el alza de los precios internos y la 
escasez notoria del producto, en el momento a que se alude. 


48 Walt W. Rostow afirmaba en la conferencia a que se alude en la 
“llamada” 3 de pie de página de este trabajo, que es necesario convencer 
a los obreros que su salario real será protegido y que conseguirán una parte 
equitativa del beneficio que se obtenga como consecuencia del incremento 
de la productividad. En la actualidad —agrega Rostow—, los trabajadores 
luchan en un ambiente inflacionario para conseguir aumentos de salarios, 
que superen el último aumento del costo de la vida. Pero la inflación inme- 
diatamente, anulará dicho beneficio, disminuyendo nuevamente su salario 
real. De ahí que no haya ningún otro grupo de la sociedad que tenga mayor 
interés en la estabilidad de los precios que la clase trabajadora. La historia 
—afirma el economista americano—, demuestra que la clase obrera es la 
que menos puede defenderse en un ambiente inflacionario. A cambio del 
mantenimiento de una permanente equiparación entre salarios y costo de 
la vida, el obrero debiera aceptar el hecho de que el salario real que reciba 
durante un determinado período, dependerá del trabajo que realice, es decir 
—agrega el autor—, que debe aceptar la existencia de una relación entre 
productividad y salarios. A la industria por su parte, debe infundirsele 
confianza de que el nivel de los salarios no sobrepasará el incremento de la 
productividad y que será posible un ambiente de estabilidad. A cambio de 
tal seguridad, la industria debe pagar sus impuestos para contribuir a la 
estabilización monetaria, siguiendo una política de precios, que no se anti- 
cipe al eventual aumento de los salarios, renunciando de tal manera a una 
política de precios inflacionarios luchando contra el aumento del costo de 
la vida a través de una oferta mayor. Finalmente, Rostow agrega que el 
gobierno debe señalar el camino, manifestando en sus negociaciones con los 
dirigentes obreros, su firme decisión de mantener el equilibrio entre los sala- 
rios y el incremento de la producción, debiendo también el gobierno ser un 
ejemplo de eficacia cuando tenga responsabilidades de producción y en los 
gastos de la administración pública, demostrando en el más importante sector 
de la vida nacional que el propósito de la economía es usar los recursos 
eficazmente. 

El economista citado concluye con que no hay substituto para el incre- 
mento de la productividad en el desarrollo económico, 
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2. La superproducción como fenómeno inflacionario 


Como dato opuesto debe destacarse que el incremento despro- 
porcionado de la productividad, como situación extrema, apareja 
paradójicamente el peligro eventual de una tendencia inflaciona- 
ria, cuya corrección debe preocupar tanto O igual que el aspecto 
opuesto que hemos detallado. Fue precisamente el caso de Japón 
en el año 1965. Desde la terminación de la última guerra mun- 
dial, la tasa de crecimiento de aquel país, no ha sido igualada 
por nación alguna del mundo. Tanto es así que a partir de 1950, 
el producto nacional bruto fue aumentando a razón del 10 % 
anual, llegando en un momento al 17,5 % anual. Pero en 1965, 
en virtud de las restricciones del crédito y demás medidas de 
control oficial, Japón se ha impuesto la política de detener aquel 
ritmo, impidiendo la superproducción, para evitar los peligros de 
la inflación. Algunos funcionarios del gobierno han indicado que 
se sentirían “satisfechos” si el producto nacional bruto no supe- 
rara en 1965, el 9 %. Para tener una idea del progreso excep- 
cional de la economía japonesa, recordamos que dicha tasa (9 %) 
corresponde al doble de la tasa de crecimiento anual de Alemania 
Occidental; es tres veces la de EE. UU., y casi cuatro veces la 
que se fijó como meta para América latina la “Alianza para el 
Progreso”. De lo expuesto se infiere que el problema más apre- 
miante para Japón, es el de disminuir el ritmo de expansión de 
su economía, evitando que la superproducción, termine en una 
grave crisis, agravada por ciertos puntos débiles, como sería el 
hecho de que una buena parte de la expansión industrial (casi 
el 70 %) se basa en capitales a préstamo y sólo el 30 % en 
inversiones propias, devengando aquella primera proporción el 
10 % de interés anual y a veces algo más. Se sostiene que tales 
alícuotas son caras, por lo que la corriente de utilidades para 
sufragarlas, tendrá que ser cuantiosa, con el agravante sobre los 
precios, cuyo aumento por tal causa deberá ser progresivo **, 

Igual preocupación se ha hecho sentir en EE. UU. conforme 
lo destacó el informe mensual de abril de 1965, publicado por 
el First National City Bank de Nueva York, editado en Buenos 


49 El auge de las inversiones en Japón fue frenado en el otoño de 1964, 
después que las autoridades monetarias impusieran fuertes restricciones al 
crédito a fin de contrarrestar los aumentos de precios de los bienes de con- 
sumo y lo que se temía fuera un deterioro en la balanza de pagos. Debe 
destacarse que en la primavera última, el pueblo japonés como así también 
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Aires. Se expresaba en efecto que a medida que aquella economía 
avanzaba en su quinto año de expansión, las advertencias res- 
pecto a la posibilidad de un brote inflacionario se oyen cada vez 
con mayor frecuencia. Hace pensar en tal posibilidad, el hecho 
de que los consumidores están gastando dinero más libremente 
sobre la base del aumento de sus salarios, y gran número de in- 
dustrias principales se hallan operando a plena o casi plena capa- 
cidad, aumentando constantemente la escasez de mano de obra 
especializada. Igualmente —se agregaba—, los precios de las 
materias primas más sensibles, han aumentado y los sindicatos 
piden y obtienen aumentos de jornales cada vez más generosos. 
(Recuérdese la huelga del transporte en Nueva York, en el mes 
de enero de 1966.) 

El presidente Johnson por su parte, en su informe a la na- 
ción, en enero de 1965, ponía de manifiesto que las políticas 
monetarias y presupuestarias del gobierno, no deben permitir un 
exceso de la demanda sobre la oferta, con la suba consecuente 
de los precios. Pero de la misma forma, tampoco las decisiones 
privadas que se tomen respecto a precios y salarios, deben pro- 
ducir aumentos de costos y precios. 

Johnson finalizaba diciendo que contaba con el sentido de 
responsabilidad de los líderes gremiales e industriales, quienes 
harán todo lo que estuviera a su alcance para proteger y extender 
la estabilidad de los precios de la producción americana. El pro- 
fesor Samuelson se refirió también en su momento a este pro- 
blema con notable energía. Decía en efecto que no es exagerado 
el calificar esta relación entre los precios y los salarios, como el 
mayor de los problemas aún no solucionados de nuestra época y 
concluía: ¿Aprenderá el mundo de los negocios, los trabajadores 
y la agricultura a actuar de manera que sea evitable la inflación, 
cuando la demanda privada y pública nos acercan al estado del 


pleno empleo? E 

Pero cualquiera sean las implicancias inflacionarias del ex- 
ceso de producción de aquellos países, debemos advertir que tales 
situaciones corresponden a circunstancias meramente coyuntu- 


los círculos financieros del exterior, fueron sorprendidos por varias quiebras 
que evidenciaron prácticas financieras inadecuadas. En medio de tal preocu- 
pación, se llegó a temer que el auge espectacular de aquella nación, pudiera 
convertirse en un igual espectacular colapso económico (Cons, el Boletín 
Mensual del First National City Bank, correspondiente al mes de diciembre 


de 1965, pág. 9, Buenos Aires, Argentina), 
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rales o momentáneas y no “estructurales”. En efecto, trátanse 
de hechos transitorios, susceptibles de ser revertidos, porque son 
el resultado de los “excesos” de desarrollo. Carlos García Mar- 
tínez (op. cit.) expresa al respecto que el impulso ascendente de 
la actividad económica no se logra por medios inflacionarios, sino 
que la inflación es la consecuencia de un excepcional desarrollo 
económico que ha avanzado más allá de sus posibilidades. 

En efecto, en la inflación coyuntural o momentánea a la 
que nos referimos (caso Japón 1965), el alza general de los pre- 
cios es el fenómeno derivante de un verdadero boomerang creado 
endógenamente al ámbito económico y sustentado también en 
variables de análoga índole. García Martínez estima que la dife- 
rencia substancial con la otra inflación (la “estructural”) radica 
en que en la primera no existe una política sistemática del Estado 
tendiente a provocarla. La inflación de coyuntura, al faltarle la 
política desequilibrante del Estado cuando se empeña en logros 
inflacionarios, mantiene intactos el vigor y la consistencia de los 
sistemas productivos, siendo únicamente nada más que una per- 
turbación transitoria por exceso de fuerza expansiva; es decir, 
por exceso de vitalidad o por falta de ella, aunque en sus efectos 
puedan asemejarse. 

Insistiendo en la diferencia de ambas, el autor citado con- 
sidera que el origen y la evolución de la inflación de tipo 
estructuralista (no coyuntural) está estrechamente ligada a la exis- 
tencia de un orden legal o institucional, que por tal, obra perma- 
nentemente sobre la realidad económica y de cuyo funcionamien- 
to se deriva la inflación; y justamente por ser éste un proceso 
generado por el orden legal o institucional, no hay posibilidad 
de “regreso” de los precios ni tampoco se mantienen intactas las 
fuerzas productivas que enfrentan una continua erosión. El de- 
bilitamiento entonces de tales fuerzas provoca las crisis, pero no 
su plétora de energías y expansivo desarrollo y es esto precisa- 
mente lo que hace la marcada diferencia entre una y otra situa- 
ción. Sintetizando: en la inflación de coyuntura (Japón 1965) 
se origina demanda en virtud de un extraordinario crecimiento 
de la productividad, derivado todo de un intenso y sostenido 
proceso de formación de capital factible de realizar por la vigencia 
de un manifiesto grado de estabilidad monetaria. Pero cuando 
este mecanismo autocreador de ingresos reales en escala creciente, 
llega a un punto en que se rompe el delicado equilibrio entre 
productividad e ingresos, aparece —dice García Martínez—, la 
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coyuntura de inflación al superar la demanda a la oferta global 
en el corto plazo. 

Pero también es indudable que la inflación de coyuntura 
no va acompañada de un calamitoso descenso de las reservas 
monetarias internacionales o con un cuantioso endeudamiento 
con el exterior y con el deterioro de la capacidad productiva; de 
ahí que la inflación de coyuntura puede ser fácilmente superada 
apenas el Estado adopte con energía una política anticíclica de 
restauración del perdido equilibrio, que asegure a la vez la pro- 
secución del crecimiento económico en condiciones de equilibrio 
global. La lucha se torna más dificultosa en el caso de la inflación 
estructural o sistemática, porque su esencia es más profunda; su- 
pone un fenómeno de progresivo consumo de la riqueza general, 
destruyendo con cada nueva etapa las bases del autocrecimiento 


y haciendo las crisis cada vez más graves hasta desembocar en 
el colapso final. 


3. La política de los salarios 


Sabido es que durante la inflación, no pueden los salarios 
quedar completamente en libertad, presionando los precios en 
una carrera ascendente. En efecto, en los paises en que la fija- 
ción de los salarios depende de los convenios colectivos, la mayor 
responsabilidad por conservar los salarios acorde con la estructura 
de los costos, descansa en los sindicatos obreros. "Tales demandas 
para no surtir efectos expansivos, debieran hacerse proporcional- 
mente al aumento de la productividad, conforme se dejó expresado 
anteriormente. Pero es de observar que no existe relación mecá- 
nica o automática entre esta última y los niveles de salarios. Se 
alega también con frecuencia que una más alta productividad, 
daría lugar a mayores salarios monetarios o a precios más bajos, 
o lo que es lo mismo salarios reales más altos; pero este efecto, se 
traduce únicamente a largo plazo. 

La mejor solución sería que el gobierno se imponga la res- 
ponsabilidad de mantener bajos los precios de los artículos de 
consumo, como secuela de una política de orden y de estabilidad, 
y por su parte los sindicatos debieran impedir que sus demandas 
salariales, incrementen los precios de tales artículos. Si ello no 
fuera posible, se ha argumentado que sería preferible que los 
sindicatos logren reajustar sus salarios conforme el incremento 
del costo de la yida, gravando después por la vía impositiva los 


92 Mareo KAUFMANN 


aumentos logrados. Tal política sería indudablemente imposible 
en tiempos de paz y especialmente en aquellos países donde los 
sindicatos están agrupados en poderosas fuerzas políticas id 
El 3 de junio de 1965, el ex ministro de Economía argentino 
en pública disertación, anunciaba al país que el dar y recibir 
aumentos de sueldos y salarios, por encima de los límites de la 
productividad, supone una falta de solidaridad social, al conver- 
tirse dichos aumentos en un factor generador de inflación, cuyas 
consecuencias desfavorables inexorablemente deberán ser sopor- 
tadas por toda la comunidad. Por otra parte —agregaba el ex mi- 
nistro de Economía—, tales convenios comprometen en la medida 
de su incidencia, los planes de estabilización monetaria, pues si 
la creación de medios de pago se limita a porcentajes reducidos, 
los aumentos nominales de salarios que se pacten no podrán. en- 
contrar financiación adecuada, llevando a la iliquidez general, a 
reducciones de la demanda efectiva, a la menor producción y a 
la desocupación ulterior. De ahí que como medida de política 
económica, concluyera que el gobierno argentino opondría serios 
reparos a la homologación de tales aumentos, que originan nue- 
vos aumentos de los impulsos de los precios, salvo que las empre- 
sas decidan y se comprometan a absorberlos con sus utilidades. 
El hecho es que la controversia existente en el plano de la 
teoría y en el mundo práctico, en torno de la institución del sis- 


49 bis Refiérese que cuando Antoine Pinay recibió del Gral. De Gaulle 
el encargo de estabilizar la moneda, una de sus primeras medidas fue derogar 
la máquina de producir inflación que es el salario móvil. La idea de que 
el nivel mínimo de vida de un obrero, puede ser fijado mediante un decreto, 
donde el sindicato o el propio gobierno lo estimen conveniente, sería pueril. 
Afírmase por ello que si el nivel de vida dependiera de una decisión seme- 
jante... ¿qué problema tendrían los trabajadores de la China, de la India 
o del Senegal? ¿Y por qué establecerlo —se sostiene—, en 18 ó 20.000 $ m/n. 
y no en 30 ó 40.000 $ m/n.? Tagle expresa al respecto que es una verdad 
de Perogrullo que el nivel de vida de las clases populares de un país, depende 
no ya de lo que deciden sus autoridades, sino del grado de riqueza de su 
economía, que deriva a su vez de la tasa de capital invertido por habitante. 
Concebido —dice—-, para neutralizar los efectos de la inflación, el salario 
móvil no se diferencia de la ilusión del niño, cuando caminando de espaldas 
al sol, piensa que apurando el paso, puede alcanzar su sombra. Si el salario 
decide ir más a prisa —sostiénese—, la inflación apura simultáneamente el 
ra pa o pe ni un milímetro de su ventaja. (Cons.: La infla- 
ción y el complejo que la produce, d iari 
“La Prensa”, de Bs, Aires, as a a ele, ae el diario 

> + 8, , del e julio de 1966.) 
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tema de topes de precios y salarios, vuelve nuevamente a agitarse 
también en EE. UU., en Inglaterra, Suecia y otros países euro- 
peos. El sistema ha sido llamado por los americanos “guidelines” 
o “guideposts” y consiste finalmente en condicionar el ritmo de 
los aumentos de precios y salarios a los índices de productividad. 

Sabido es que el sistema, con carácter compulsivo acompa- 
ñado de sanciones legales, ha sido utilizado en tiempos de guerra, 
habiéndose vuelto al mismo en tiempos de paz, pero con un 
carácter voluntario, en el ánimo de morigerar exigencias desme- 
didas en materia de precios y de salarios, cuando tales exigencias 
pudieran hacer peligrar la estabilidad monetaria. Kennedy y el 
actual Presidente Johnson propiciaron el sistema. Así por ejem- 
plo en 1962, el primero de los nombrados, insistió en que ningu- 
na unión obrera pudiera reclamar en sus convenios, aumentos 
salariales superiores a un 3,2 % anual y que la industria tam- 
poco podría levantar sus precios por encima del mismo por- 
centaje. 

Influenciado por su Consejo de Asesores Económicos, Ken- 
nedy consideró que el índice aludido era la base del término 
medio del crecimiento de la producción en los últimos cinco años. 
La preocupación del ex presidente fincaba en la inquietud que 
las uniones obreras se tornaran demasiado fuertes como para 
imponer salarios demasiados altos, que llegaran a provocar la 
inflación, amenazando la estabilidad del dólar, desplazando a los 
EE, UU. de la sana competencia internacional y acarreando por 
último la desocupación. En tales inquietudes deberá justificarse 
la prédica del gobierno americano, auspiciando la intervención 
del gobierno federal en las tratativas salariales, en el ánimo de 
lograr acuerdos concordantes con el interés público, siguiendo 
siempre normas que guarden correlación con el índice de la 
productividad. Ñ 

El Dr. Felipe A. Espil refiere (véase “Precios, Salarios y 
Productividad”; Revista de la Unión Industrial Argentina, pá- 
gina 63 y sigs., julio/sep. 1966), que contra todo lo que pudiese 
haberse supuesto, el primer conflicto serio de Kennedy no lo fue 
con los sindicatos obreros, sino con la más grande entidad em- 
presaria, la United States Steeel Corporation, como consecuencia 
del inesperado aumento del acero, por parte de ésta, la que final- 
mente se vio obligada a capitular. Esta lucha —se dijo después—, 
exacerbó recíprocamente los ánimos y las sospechas de una parte: 
contra la otra. 
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Johnson siguió aquellos pasos, insistiendo en la defensa de 
las “guidelines”. Al respecto ha sostenido que el requisito básico 
para la estabilidad de precios es una política monetaria que con- 
tenga la demanda total de bienes y servicios para que no supere 
la oferta potencial; pero también algo más es necesario, lo que 
se concreta eu un sentido de responsabilidad frente al interés 
público por parte de los sectores laborales y de los empresarios, 
en la determinación de precios y escalas de salarios. Felipe A, 
Espil pone de manifiesto en su análisis citado, que no es exage- 
rado decir que las exhortaciones de Johnson han sido desoídas 
por los sindicatos obreros, que no sólo las resisten, sino que tam- 
bién han concertado y siguen concertando convenios laborales 
cada vez más alejados de las metas oficiales señaladas. 

Cabe referir igual experiencia en cuanto a los países euro- 
peos, en donde la implacable exigencia de salarios más elevados, 
ha derribado también todas las barreras oficiales. Tal vez la 
explicación se encuentre en el período de acelerada y febril pros- 
peridad de aquellas economías, donde las fábricas están traba- 
jando al máximo de su capacidad y donde es cada vez más 
dificultoso conseguir mano de obra, habiendo prácticamente des- 
aparecido el desempleo. 

Círculos especializados criticaron por ello el propósito oficial 
de congelar los aumentos conforme metas preestablecidas, soste- 
niéndose que es en definitiva un contrasentido. Ello en virtud 
que en la práctica, unas pocas de las llamadas industrias claves, 
son seleccionadas para someterlas a tales limitaciones, mientras 
que otras proceden como mejor les convenga, siendo el resultado 
la distorsión del mercado libre, con la secuela de la mala distri- 
bución de los recursos materiales y humanos de una nación. 


Concordamos por ello con Felipe Espil (trabajo ut supra 


citado) cuando afirma que la experiencia pone de manifiesto que 


tal vez el sistema de “guidelines” ha fracasado, por lo que el 


candente problema requiere nuevos enfoques de la ciencia eco- 
nómica. 


4. Los controles de precios y el racionamiento 


Estas medidas que como las anteriores son también de natu- 
raleza “no monetaria” ni “fiscal”, fueron adoptadas por muchos 
países como herramientas anti-inflacionarias, especialmente du- 
rante la última guerra mundial, y aún después de ella en virtud 
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de los desequilibrios que afectan a muchas naciones. La función 
de estos controles es la de establecer límites legales superiores, 
después de los cuales no podrán elevarse los precios de los artícu- 
los controlados, congelándose incluso los salarios y también la 
distribución de las materias primas. 

Los programas en cuestión llevan la finalidad de luchar con- 
tra la inflación, interviniendo en forma directa en el mecanismo 
de la formación de los precios. Preténdese evitar de tal manera 
que las fuerzas del mercado determinen el equilibrio de la de- 
manda y la producción, tratando de mantener los precios a niveles 
artificialmente bajos, racionándose además la existencia disponi- 
ble de bienes o materias primas, o autorizando que las empleen 
quienes más las necesitan. De tener éxito, el público estará obli- 
gado a ahorrar más, ya que no podrá comprar tantos bienes en 
virtud de tales controles, además de la imposibilidad de elevar 
los precios, como consecuencia también de las medidas en cuestión. 

Se ha interpretado que en ciertos momentos de aguda infla- 
ción, tal vez los controles directos pueden atemperar los drásticos 
aumentos de precios; pero la experiencia ha demostrado también 
que tales recursos adolecen de serias limitaciones, que aconsejan 
restringir su empleo, reservándolos para casos extremos como 
sería la situación de una economía de guerra. Así por ejemplo, 
el profesor John F. Due considera que la objeción fundamental 
es la interferencia de los controles directos, en el mecanismo 
regulador de la economía, que son precisamente los precios. En 
efecto, cuando estos últimos se mantienen artificialmente bajos, 
la experiencia pone de manifiesto que la demanda excede a la 
oferta disponible, haciéndose necesario el racionamiento para 
evitar las acumulaciones en exceso o el acaparamiento. Due 
agrega también que el racionamiento es difícil de hacerlo cum- 
plir y a menudo poco equitativo. El control de precios en tales 
circunstancias, deja entonces de guiar la producción en forma 
eficaz; y su control se torna asimismo difícil, ya que tanto 
compradores como vendedores pueden encontrar ventajas en 
eludirlos *%, 


50 La experiencia argentina, al igual que en otros países donde cabría 
suponer una mayor disciplina y responsabilidad del público en ajustarse a las 
disposiciones legales de emergencia, han puesto de manifiesto que los con- 
troles que nos ocupan han desarrollado los “mercados negros” canalizando 
la oferta fuera de sus legítimas salidas. John Y. Due. (Véase: Análisis eco- 
nómico de los impuestos, El Ateneo, Buenos Aires, Argentina, 1961) consi- 
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El propio Keynes, objetó el control de precios sobre la base 
de que no logra producir el equilibrio, entre el poder adquisitivo 
y la producción disponible. Analizando tal circunstancia Kenneth 
Kurihara estima que para Keynes, seria preferible que se redu- 
jera el volumen del poder adquisitivo por la vía del incremento 
de la presión fiscal y el ahorro forzado (pero esto en tiempos 
de guerra). Aunque también en su concepto, si el control de 
precios no se lo acompaña con una restricción en el poder adqui- 
sitivo en manos del público, aquellas medidas como políticas anti- 
inflacionarias se tornan infructuosas *?, 

Resulta asimismo ilustrativo el comentario efectuado por el 
presidente del consejo económico del presidente Lyndon B. John- 
son, respecto al mensaje pronunciado por este último el 27 de 
enero de 1966. El economista en cuestión, Prof. Gardner Ackley, 


expresó al repecto que el gobierno está... “fuertemente opuesto 
a los controles de precios y salarios, a menos que ocurra un gran 
cambio en la situación internacional”, ...pero que no preveía 


por ahora tal cambio. 

En el mensaje aludido, el presidente exhortó al Congreso a 
aprobar su plan de contener los desembolsos privados mediante 
la aceleración del cobro de los impuestos retenidos, sobre los in- 
gresos personales y de las corporaciones y restaurando los impues- 
tos al consumo sobre los nuevos automóviles y el servicio telefó- 


nico. (Véase diario “La Prensa”, Buenos Aires, Argentina, edic. 
28 de enero 1966.) 


dera que los controles directos pueden frenar el poder de compra, pero al 


eliminársclos, la demanda acumulada elevará nuevamente los precios rápl- 
damente. 


51 K. Kurihara afirma que la gran versatilidad en las necesidades, gustos 
y hábitos del público pueden convertir al racionamiento en algo ridículo. 
Por ello, un programa sensato de racionamiento debiera tener por finalidad 
en opinión del autor, apartar el consumo de determinados artículos, cuya 
oferta es inferior a la normal, antes que pretender controlar el consumo 


total (Cons. K. Kurihara, Teoría monetaria y política pública, Fondo de Cul- 
tura Económica, México, 1961). 


CAPITULO CUARTO 


no 


a) La concepción "estructuralista" de las medidas anti-inflacionarias 


Al referirnos con anterioridad a la polarización ideológica 
producida en la doctrina, respecto a la naturaleza de la inflación 
en latinoamérica, anticipamos que tal estado de opinión ha sus- 
citado un enconado debate, poniéndose en tela de juicio el pensa- 
miento ortodoxo que acabamos de exponer en detalle en la relación 
que antecede. 

En ambos planteos interesa también saber en definitiva si 
las políticas de estabilidad monetaria, pueden ser compatibles con 
el desarrollo económico, meta ésta más importante como pre- 
ocupación para América latina que para EE. UU., por razones 
obvias. , i 

Para el economista brasileño Celso Furtado, a la escuela 
“estructuralista” no le preocupa la cuestión de la estabilidad o 
el desarrollo económico como asuntos circunstanciales, sino el 
problema de cómo hacer que la estabilidad sea compatible con el 
crecimiento económico. Los males de la economía latinoameri- 
cana no responderían a factores más o menos transitorios, sino 
que serían la expresión de la crisis originada en la escasa aptitud 
del sistema económico para lograr y aún mantener un ritmo de 
desarrollo que responda al crecimiento incesante de la población 
y a sus exigencias de rápido mejoramiento *, 


52 Raúl Prebisch afirma que aquella idea no extinguida aún, de que 
el progreso se opera en forma espontánea, sin un esfuerzo racional y deli- 
berado para conseguirlo, ha resultado ser una ilusión en América latina 
como en el resto de la periferia mundial. Hace un siglo que nuestras 
economías —agrega—, se articularon a la economía internacional y la mitad 
de la población vegeta aún en formas precapitalistas, incompatibles con sus 
crecientes aspiraciones económicas y sociales (véase: Flacia una dinámica 
del desarrollo latinoamericano, Fondo de Cultura Económica, México, 1963). 
Osvaldo Sunkel recuerda también que el proceso inflacionario en Chile, con- 
forme al “Estudio Económico de América latina, 1957, realizado por la 
“CEPAL”, debe analizarse a la luz de una interpretación propia, interpre- 
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Osvaldo Sunkel afirma que se persiste todavía en los progra- 
mas de estabilización, pero en momento alguno se admite que 
la política en cuestión pudiera ser errada o inadecuada. Por el 
contrario —dice—, los penosos resultados se atribuyen a que esa 
política no fue aplicada con suficiente severidad, firmeza, conti- 
nuidad y entusiasmo; pero tales excusas son ingenuas en su en- 
tender, porque el problema no radica en aspectos circunstanciales 
y adjetivos de la política de estabilización; se encuentra, por el 
contrario, en el enfoque, en los procedimientos y en el propio 
cbjetivo de los programas de estabilización; se encuentra en forma 
principal en la preponderancia suprema que esa política —afirma 
Sunkel—, asigna a los problemas e instrumentos de la esfera 
financiera en detrimento de una acción tan necesaria como ur- 
gente sobre la realidad estructural e institucional de las economías 
latinoamericanas. 

Muchos economistas en opinión del autor a que aludimos, 
han vivido tanto tiempo en una atmósfera financiera y bancaria, 
pensando de una manera estrictamente monetaria, que a veces 
no parecen percibir que todo esto no es más que una visión muy 
particular y parcial del proceso económico. 

Detrás de dichos símbolos en opinión de Sunkel, hay un 
mundo de realidades que persistirá cualquiera sea el arreglo ins- 
titucional que se adopte, pues detrás de tales posiciones antagó- 
nicas hay realmente un conflicto profundo, que es en cierta 
medida de carácter político. Tales manifestaciones alternativas 
de desequilibrio serían inherentes al sistema y en consecuencia 
sería inútil un esfuerzo para regular el funcionamiento de tal 


sistema inherentemente desequilibrado, si la acción se limitara 
únicamente a la esfera monetaria y fiscal 53, 


El breve anticipo de las circunstancias señaladas, presentaría 
una nueva problemática para América latina, muy diferente de 


tación que sería ajena y mucho más compleja a la tradicionalmente empleada 
en el caso de los países desarrollados. Esta interpretación propia corresponde 
a todo el complejo latinoamericano en opinión de la CEPAL (cons.: Osvaldo 
Sunkel: Un esquema general para el análisis de la inflación. El caso de 
Chile, en Revista de Desarrollo Económico, La Plata, n? 1, dic. de 1958, pu-- 
blicación de la gobernación de la provincia de Buenos Aires). 


53 Véase: El fracaso de las politicas de estabilización en el contexto del' 


proceso de desarrollo latinoamericano, por Osvaldo Sunkel (Chile), en ell 
Trimestre Económico, México, n* 620, oct./dic, 1963. 
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la que se había planteado a las generaciones anteriores. Así por 
ejemplo los sucesivos fracasos de las políticas estabilizadoras in- 
tentadas en Chile durante el curso de estos últimos veinte años, 
apresuraron la división del pensamiento sobre las formas de 
encarar el análisis de los problemas económicos locales. Los pro- 
gramas estabilizadores planteados conforme a una concepción or- 
todoxa, fueron puestos en tela de Juicio, y la ineficacia de los 
mismos como medio para alcanzar la estabilidad de precios, esti- 
muló el campo de las Opiniones encontradas. 

El profesor Griinwald, ex catedrático de la Universidad de 
Chile, recuerda que el varias veces ministro de Hacienda de aquel 
país, Guillermo de Pedregal, fue a partir de 1941, uno de los 
primeros detractores más consecuentes de la política monetaria 
ortodoxa frente a una nueva orientación hacia la aceleración del 
desarrollo 5, También el economista chileno Flavian Levine cri- 
ticó la política monetaria standard como instrumento anti-infla- 
cionario exclusivo, y a partir de 1950, con los resultados de la 
misión Klein-Saks 55 se definieron en definitiva los dos plantea- 
mientos sobre la forma de combatir la inflación. Asimismo, el 
mayor papel que ha pasado a jugar el Fondo Monetario Interna- 
cional en la política de préstamos a los distintos países y las 
medidas tradicionales sugeridas por dicho organismo internacio- 
nal, acentuaron las diferencias y las dudas sobre la eficacia de 
tales políticas, contribuyendo a definir la línea de combate. 

No obstante el curso de la evolución ideológica o doctrinaria 
señalada, queremos destacar el estado actual del pensamiento 
oficial chileno (al que hicimos amplia referencia en el capítulo 2 
de este mismo trabajo). Decíamos allí que enfrentada Chile en 
1965, a los graves problemas que una crónica inflación le ha 
provocado, su ministro de Hacienda a la vez que presidente del 
Banco Central, esbozó un programa mínimo, de indudable alcance 


5 Joseph Griinwald: La escuela estructuralista; estabilización de pre- 
cios y desarrollo económico. El caso chileno, en Direcciones Contemporáneas 
del Pensamiento Económico; Aspectos de su Problemática, Facultad de Cien- 
cias Económicas, La Plata, pág. 514 y sigs. opus citada, 1961. 

55 Dicha misión integrada por expertos de una firma particular de con- 
sultores americanos, fue contratada por el gobierno chileno para sugerir un 
remedio a la gigantesca ola de precios desatada en 1954 y 1955, que alarmó 
a la opinión pública. La misión ya había actuado con aparente éxito en Perú, 
deteniendo la inflación en aquel país a principios del decenio de 1950. 
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clásico, expresando que tales medidas son ros si de 
remos provocar —dijo—, las transformaciones cp e a 
economía, única manera de construir una sociedad digna, libre y 
con oportunidades de progreso para todos los chilenos. pres una 
grave contingencia cuya necesidad se impone superar, el vecino 
país ha vuelto con criterio realista “sobre los andados caminos 
pregonados por la escuela “monetarista”. Tal vez la dialéctica 
envolvente de las nuevas postulaciones, no ha podido todavía 
hacer mella en los principios que la experiencia tradicional con- 
firma como inexcusables. 


Finalmente y volviendo a aquel breve historial, la CEPAL 
ha recogido la bandera de la lucha, polarizada como se expresa 
en un nuevo planteamiento. Prebisch sostiene en efecto que la 
política de desarrollo tiene que sustentarse sobre una nueva inter- 
pretación auténtica de la realidad latinoamericana, expresando 
que en las teorías que hemos recibido y seguimos recibiendo de 
los grandes centros, existe con frecuencia una falsa pretensión de 
universalidad. Por ejemplo aquella oposición intransigente a la 
industrialización de nuestros países ya ha sido superada, como 
lo está siendo también —insiste Prebisch—, la renuencia a reco- 
nocer la significación del deterioro en la relación de precios del 
intercambio; pero se debe también avanzar aún en materia de 
política monetaria, donde suele atribuirse inspiración inflacionista 
a quienes se niegan a encarar a la inflación como fenómeno ajeno 
a la estructura social (véase llamada 52 de pie de página de este 
trabajo). 


Ese pensamiento difundido por la Comisión Económica 
para la América latina, en su carácter de organismo de las Ne- 
ciones Unidas, con asiento en Santiago de Chile. va teniendo una 
influencia poderosa en el espíritu y los ejecutores de la po- 
lítica económica de América latina. Sus economistas están en 
contacto directo y casi permanente con prominentes funcionarios 
de los distintos gobiernos y también con los intelectuales a través 
del contacto con las universidades, influyendo por ello poderosa- 
mente en el resultado de las conferencias económicas interame- 
ricanas. El Acta de Bogotá de 1960 y el Acta de Montevideo, 
en Punta del Este en 1961, traducen las ideas y la filosofía de 
la CEPAL, 


La trascendencia de tan manifiesta influencia no ha esca- 
pado al espíritu de observación de quienes advierten los peligros 
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que pueden suponer las desvirtuaciones de ciertos conceptos, o 
la manifiesta adulteración de los nuevos principios propugnados, 
para hacerlos servir muchas veces a finalidades no del todo de- 
claradas. En tesis abiertamente combativa, el ex ministro de 
Hacienda de la Nación, Dr. Federico Pinedo, ha expresado que 
los apóstoles del nuevo evangelio del “desarrollo” como así tam- 
bién de la “integración”, nos repiten en publicaciones oficiales, 
ampliamente difundidas, que respaldan naciones y entidades 
internacionales, que “hay que aprender a trabajar en comuni- 
dad”; al efecto nos hacen saber —dice Pinedo—, la buena nueva 
de que “está surgiendo una nueva dimensión histórica, la dimen- 
sión del mundo en desarrollo”. “Y para aventar resquemores que. 
algunos pudieran sentir por nuestra asociación con paises que no 
figuran entre los más famosos de la tierra, se nos recuerda que 
a pesar de que existen con tales naciones “conspicuas diferencias”, 
tenemos con ellos una serie de “comunes denominadores”. Tales 
“comunes denominadores” serían, agrega Pinedo, el atraso, la 
pobreza colectiva, el mísero nivel de vida de la masa de la po- 
blación, la absoluta carencia de instrucción, el monopolio de la 
tierra por señores feudales que la explotan mal, la estratificación 
de la sociedad en castas separadas entre sí por vallas infranquea- 
bles, la carencia de clases medias, todo lo cual en opinión de 
aquellos círculos, también caracterizaría a la Argentina, como 
a los demás pueblos de la nueva alianza. En cuanto al orden 
extremo, Pinedo expresa que pareciera que lo que une nuestros 
destinos con el resto de Latinoamérica y con el mundo afroasiá- 
tico y nuestro enfrentamiento con EE.UU., con Europa Occiden- 
tal, con Australia y con el Japón y aún con los miembros más 
evolucionados del mundo comunista, es el tener nosotros y no 
ellos las mismas características de desgraciados productores de 
artículos primarios, cuya demanda —dice la CEPAL— crece 
relativamente poco o lentamente y cuyo precio por eso no tiende 
a subir, mientras que por una inicua y anacrónica organización 
del comercio internacional, nos vemos obligados (conforme aquel 
razonamiento), a comprar lo que necesitamos para nuestro des- 
arrollo a los países industrializados, los que nos venden sus 
productos a precios que cada vez son mayores, por lo menos en 
relación a los precios que recibimos %*, 


56 Véase al respecto Federico Pinedo: Integración, superintegración, des- 
arrollo y superdesarrollo en el semanario económico publicado en Buenos 


104 Mateo KAUFMANN 


Es de recordar que miembros de la CEPAL son los veinte 
países latinoamericanos, también los EE. UU. y los tres países 
europeos con posesiones en el nuevo mundo, que son Holanda, 
Francia y Gran Bretaña. Se ha puesto de relieve que aunque 
el número de miembros no es mayor que el de la OEA, la CEPAL, 
se ha transformado en mucho más latinoamericana que aquella, 
reconociéndosela como el vocero más eminente del desarrollo 
económico de iberoamérica. Alberto O. Hirschman (cons. Con- 
troversia sobre Latinoamérica, Instituto Di Tella, pág. 27, Bue- 
nos Aires, 1963) agrega al respecto que el rasgo principal de la 
CEPAL es poseer ciertas características poco frecuentes en las 
grandes organizaciones internacionales: una fuerte personalidad 
—dice—, que despierta la solidaridad de sus funcionarios y un 
conjunto de creencias, principios y actitudes distintivas. 

No obstante, tal vez aún no podría hablarse de una teoría 
“estructuralista” coherente y definitiva respecto a los problemas 
de la inflación, puesto que la preocupación eminente de sus prin- 
cipales expositores, más que la inflación, son los problemas del 
desarrollo económico y aún para éstos, todavía no se ha logrado 
definir un cuerpo de soluciones o mecanismos consecuentes en 
el ámbito interno de los países. El mismo Prebisch, en su más 
reciente trabajo publicado en 1963 por el Fondo de Cultura Eco- 
nómica: Hacia una dinámica del desarrollo latinoamericano, ha- 
bla de “organizar investigaciones empíricas, conducidas simultá- 
neamente en países desarrollados y en desarrollo, a fin de discer- 
nir posibilidades y orientar esta nueva política, etc.”. A pesar 
de ello debe destacarse que este último trabajo que citamos, que 
Prebisch presentó oficialmente en mayo de 1963 en la Conferen- 
cia de Mar del Plata, Argentina, tal vez cierre una etapa de 
planteamientos previos y mostración de los problemas latinoame- 
ricanos, sugiriéndose ahora decisiones y medidas políticas con- 
cretas que comienzan a tomar cuerpo de doctrina definitiva. 
Tanto es así que esta más reciente elaboración a la que aludimos 
y a la que en cada caso habremos de remitirnos en extensas con- 
sideraciones, reproduciendo el pensamiento del autor, ha comen- 
zado a llamarse en el círculo de sus partidarios: el manifiesto. 


Pero aún así, no debe pensarse que exista elaborado un plan 


Aires, “Economic Survey” número especial del 24 de agosto de 1965, pág. 
686 y sigs. 
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político definitivo con medidas económicas concretas. Los “es- 
tructuralistas” no se han encontrado todavía en el trance o en 
la responsabilidad de tener que formular una política en un país 
determinado, sino que sus postulaciones a través de grupos o 
sectores no han pasado al presente de formulaciones de carácter 
indicativo o de metas propuestas. Por otra parte en homenaje 
a Prebisch, deberá recordarse que aun el propio Keynes, suscitó 
más cuestiones de las que resolvió. Fueron en verdad los análisis 
posteriores de los discípulos de este último, los que consolidaron 
la escuela de los nuevos planteamientos que él entrevió. 
Incluso el Profesor Julio H. G. Olivera ha sostenido que este 
tipo de interpretación, en su estado actual, constituye más bien 
una hipótesis para casos especiales, que una teoría (cons.: La 
teoría no monetaria de la inflación, El Trimestre Económico, 
n* 108, pág. 616, México). 


b) E factores básicos de la inflación en la concepción "estructura- 
ista" 


Hemos adelantado que el reparo que se formula en este 
nuevo enfoque al planteamiento estrictamente monetario de la 
inflación, se basa en que aquellas teorías sólo atacarían los sín- 
tomas de la enfermedad, pero dejándola sin curar. 

Es que existirían, conforme también lo expresábamos, facto- 
res de tipo subyacentes de la inflación, de una naturaleza estruc- 
tural básica, diferenciable de los factores meramente circunstan- 
ciales, acumulativos o propagadores, de los que nos ocuparemos 
más adelante. 

Nuestro propósito será sistematizar el estado de opinión al 
respecto, para extraer las conclusiones posteriores. Nos servirá 
de guía el plan expositivo seguido por el Prof. Griinwald en su 
breve pero ilustrativo trabajo varias veces citado (véase llamada 
de pie de página n* 54), por considerarlo el más didáctico para 
desentrañar el sentido de las postulaciones estructuralistas, dis- 
persas en estudios de distinto carácter y naturaleza, 

Deben comprenderse entonces, dentro de aquellos factores 
básicos, los que provocan la inelasticidad de la oferta y los que 
provienen de la rigidez del aparato financiero-público. 


A a 
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1. La “inelasticidad de la oferta” 


En forma más o menos general se entiende por oferta inelás- 
tica, la poca posibilidad de expandir los bienes y servicios produ- 
cidos en una comunidad determinada. Tratando de esclarecer el 
tema, Grinwald expresa que es especialmente pronunciada la 
rigidez en la infraestructura de la economia, la que origina una 
[alta de flexibilidad de la producción, particularmente en la 
agricultura, como consecuencia de los sistemas institucionales 
vigentes. Debe agregarse a ello la “vulnerabilidad” de las expor- 
taciones por la subsistencia entre otras cosas de los sistemas de 
monocultivo y la muy desigual distribución del ingreso. 


En lo que sigue nos referiremos a cada uno de los tres as- 
pectos citados. 


I) El problema de la agricultura y la tierra 


Se sostiene sobre este particular, que el crecimiento origi- 
nado por el desarrollo económico o el progreso general en los 
grandes centros urbanos, significa que una proporción creciente 
de la población dependerá de la producción agricola, distribuida 
comercialmente. Este incremento de la demanda debido al fenó- 
meno de la urbanización con el desplazamiento de grandes núcleos 
hacia las ciudades, sólo podrá ser satisfecho si el sistema de pro- 
ducción agrícola tiene la suficiente elasticidad como para reac- 
cionar rápidamente a los aumentos de la demanda. 

Esta esperada reacción por el contrario, no se ha operado; 
un informe publicado en junio de 1965 por el Departamento de 
Agricultura de los Estados Unidos (“Cómo aumentar la produc- 
ción mundial de alimentos”), documenta el dramático cambio 
que en los últimos 25 años se ha operado, por ejemplo en el 
comercio internacional de granos. Casi hasta finalizar la segunda 
conflagración mundial, las regiones que hoy se llamarían peri- 
féricas enviaban anualmente once millones de toneladas de granos 
a los países industrializados. Después de la segunda guerra a 
que nos referimos, se invirtió la corriente y los países subdesarro- 
llados llegaron a importar hasta 4 millones de toneladas, signifi- 
cando tales importaciones a partir de aquel momento un aumento 
constante hasta el año 1964, en que los países industriales remi- 
tieron no menos de 25 millones de toneladas de granos a los países 
que en tiempos no muy lejanos, como se expresó, fueron fuente 
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de abastecimiento. Lester R. Brown, autor del informe oficial 
americano al que aludimos, estima que el mundo menos desarro- 
llado está perdiendo la capacidad de alimentarse a sí mismo; 
una parte cada vez mayor de su creciente población está siendo 
mantenida con los alimentos que envían las naciones desarrolla- 
das, particularmente aquellos países bajo el “Programa de Ali- 
mentos para la Paz”. Otros investigadores, como el Dr. Son, 
extreman sus predicciones, afirmando que los próximos treinti- 
cinco años serán el período más crítico de la historia del hombre. 
O tomamos —dice—, todas las medidas necesarias para aumentar 
la productividad o nos enfrentaremos a un desastre de magnitud 
sin precedentes. 

Osvaldo Sunkel considera que la brecha entre la demanda y 
la oferta de productos agrícolas será salvada con el alza de los 
precios, en mérito a que la demanda de esos productos es alta- 
mente inelástica. Tal situación supone una reducción en el 
ingreso real de los asalariados urbanos, pues los alimentos absor- 
ben gran parte de su presupuesto, traduciéndose también en una 
menor demanda de manufacturas por parte de éstos, por la mo- 
dificación regresiva en la distribución del ingreso a que aludimos. 
Sea que se otorgue o no un alza compensatoria de salarios, se 
habrá introducido de todos modos un factor de desequilibrio en 
el sistema económico que dará origen a un proceso inflacionario, 
llevará dificultades al balance de pagos y al limitar el mercado 
de artículos manufacturados, determinará el estancamiento del 
proceso de industrialización y del desarrollo económico %”. 

En criterio de la escuela “estructuralista”, el latifundio y el 
actual sistema de tenencia de la tierra, importan una pesada 
rémora para el incremento de la producción agrícola que se 
propugna. No es de sorprenderse —se agrega—, que considera» 
bles extensiones de tierra cultivable, especialmente en la periferia 
de los grandes centros urbanos, estén en manos de comerciantes 
y profesionales y no de agricultores %, 


57 Véase: El fracaso de las políticas de estabilización en el contexto del 
proceso de desarrollo latinoamericano, por Osvaldo Sunkel (Chile), en el 
Trimestre Económico, oct./dic. 1963, México. Ejem. n* 120, pág. 620 y sigs. 

58 El Profesor Vittorio Marrama de la Universidad de Siena, Italia, 
señala en apoyo de aquella tesis que de las recientes investigaciones se echa 
de ver que la estructura agraria, entendida como el marco complejo y dife- 
renciado en que se desenvuelve la actividad agricola, conserva siempre en 
los países subdesarrollados características que no se encuentran en igual 
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Este planteamiento cuantitativo en opinión de Prebisch *, 
permite ver con perspectiva dinámica el problema candente de 
la reforma agraria, la que se impone en su concepto por tres ra- 
zones fundamentales: a) realizar el cambio estructural que per- 
mita aprovechar intensamente el potencial de ahorro promoviendo 
la movilidad social, aparejando consecuencias económicas, sociales 
y políticas; b) lograr satisfacer la demanda de una población que 
crece, teniendo que mejorar su dieta; c) elevar el nivel de vida 
de las poblaciones rurales. , 

Además de lo expuesto, señálase que la escasa atención 
que se ha prestado por los gobiernos latinoamericanos a la inves- 
tigación agrícola y a la educación básica y técnica de las masas 
campesinas, es tal vez el anacronismo más serio que pueda impu- 
társeles. Por el contrario, Prebisch expresa que el Impresionante 
progreso técnico de la agricultura norteamericana ha sido el re- 
sultado de la socialización de la técnica y el estímulo a la inicia- 
tiva individual para aplicarla. Socialización —aAgrega—, por que 
ha sido la acción del Estado y de las universidades, movidos por 
el interés colectivo, añadido al incentivo de la iniciativa individual 


a través de facilidades técnicas, defensa de los precios y créditos 
invertibles, 


medida en los países maduros. El sector agrario en aquellos países presen- 
taría las siguientes particularidades: a) Concentración de la propiedad de 
la tierra, la más fértil, en pocas manos; b) insuficiente ayuda crediticia a 
los pequeños agricultores; c) sistemas defectuosos e inadecuados de conser- 
vación y comercialización de los productos agrícolas, con el resultado de que 
los pequeños agricultores quedan a merced de los intermediarios; d) sistemas 
inadecuados de imposición gravando indebidamente a los agricultores. (Véase 
Política económica de los países subdesarrollados, Aguilar, Madrid, 1961, 
op. cit.) 

59 Los términos de la reforma agraria que se preconiza dice Prebisch, 
no son los mismos en todos los países ni en las mismas regiones de cada país, 
por lo que deberán escogerse las soluciones adecuadas en cada caso; pero 
intentada la reforma, tendrá que ser rápida y masiva, estimulando y apro- 
vechando el sentido comunitario y cooperativo de la gente, para que la acción 
estatal sea pronta y eficaz. La reforma, agrega Prebisch, requiere el entu- 
siasmo colectivo y hay que encausarla constructivamente. Si bien la redis- 
tribución de la tierra, en forma directa o por vía del tributo es esencial jun- 
tamente con la tecnificación del campo, requiérese la acción del Estado incen- 


tivando a los productores para la introducción de las nuevas técnicas. (Cons. 


Raúl Prebisch: Hacia una dinámica del desarrollo latinoamericano, opus ci- 
tada.) 
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_ Criticando la política de los mismos gobiernos, el autor citado 
refiere que un factor que ha tendido con frecuencia a desmejorar 
la relación de costos internos, ha sido el aumento gradual de los 
precios de las manufacturas y demás servicios que consume el 
campo, provocado por la substitución de importaciones y la pro- 
tección exagerada de las industrias nacionales que reemplazaron 
a aquellas. De ahí que el rendimiento económico de la tierra en 
relación con su valor comercial, sea relativamente bajo en virtud 
de todos aquellos factores glosados, que han deprimido su rendi- 


miento, a la par que la inflación ha exagerado el valor de esa 
misma tierra, 


Cuando la tierra está así sobrevaluada, redistribuirla a esos 
valores en virtud de la reforma agraria que se preconiza, signi- 
ficaría para los nuevos propietarios individuales o cooperativos 
una pesada carga. Prebisch sugiere la conveniencia de fijar sus 
valores según el rendimiento actual, ofreciendo plazos dilatados 

pago o intereses moderados. De lo contrario —considera—, 
podria debilitarse sensiblemente el incentivo, comprometiéndose 
el éxito de la reforma agraria. Indudablemente que estas propo- 
siciones vulnerando el concepto tradicional del derecho de pro- 
piedad, han ocasionado tremenda resistencia por los intereses 
comprometidos 4%, Federico Pinedo ha calificado a tal proposi- 


60 Entre otras podría citarse la declaración pública hecha el 25 de junio 
de 1965 por el disuelto Partido Republicano Argentino que presidia el doctor 
Julio César Cueta Rúa en la que se señalaba que en algunos ámbitos la “re- 
Íorma agraria” es invocada con propósitos demagógicos y en otros se la propicia 
para conseguir “la anarquía y el caos que los extremistas esperan capitalizar 
en su beneficio”. Se añadía que la subdivisión de la tierra para entregarla 
a quienes carecen de medios y conocimientos requeridos para lograr una 
alta producción de bajo costo, empobrece al presunto beneficiario, dismi- 
nuye la rentabilidad de las inversiones y perjudica a la nación en su conjunto. 
Esta es la experiencia uniforme —agregábase—, de las reformas agrarias 
producidas en el último siglo en Rusia, China y sus satélites y en México 
y Bolivia. El factor económico fundamental se decía, no es la tenencia de 
la tierra sino la aplicación de las técnicas modernas y que con la división 
de las herencias se ha logrado eliminar los grandes latifundios. Se auspi- 
ciaba finalmente entregar a personas competentes las grandes áreas estatales 
inexplotadas, de muy bajo rendimiento, y que el respeto por la propiedad 
privada, una adecuada política de promoción agropecuaria y una menor 
ingerencia estatal, devolverían al campo el orden y la seguridad, un 

El diario “La Prensa” de Buenos Aires, que representa una tradicional 
línea del pensamiento liberal argentino, afirmaba en editorial del día 30 
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ción como una apología del despojo. Hace siglo y medio —ha 
expresado—, en escritos de los que se llamaron después socialistas 
“utópicos”, solía encontrarse quienes opinaban que si las expro- 
piaciones de la burguesía y los terratenientes se hacían pagán- 
doles lo que lo expropiado valía, nada se ganaba en el campo de 
la igualdad, que era a la fecha la aspiración mayor del movi- 
miento. Ahora la CEPAL —sostiene Pinedo—, muestra mayor 
sabiduría para justificar el despojo, auspiciando se pague a muy 
largo plazo y menos de lo que lo expropiado vale. La CEPAL 
asegura al respecto —dice Pinedo—, que la inversión futura no 
se desalentará porque se cercenen derechos en los que creyeron 
anteriores inversores de la tierra, dado que se promete ahora que 
una vez hecho el “gran cambio” ya no se requerirá compulsión 
sino estímulo... todo será idílico, como se supuso que lo sería al 
rato de entrar a funcionar la dictadura del proletariado que al- 
gunos pueblos soportan desde hace casi medio siglo (Federico 
Pinedo: La CEPAL y la realidad económica en América latina, 
C.D.E.L., Bs. Aires, 1963). 

En cuanto al régimen impositivo, como factor para aumen- 
tar la producción agropecuaria, también se sostiene que debiera 
ser modificado, haciéndolo más progresivo. El énfasis debiera 
ponerse, se insiste, en la imposición de los bienes raíces, para 
forzar la expansión de la producción en los latifundios. 

El problema ha ganado cuerpo y se ha constituido en la 
preocupación de más volumen de las últimas conferencias latino- 
americanas en materia tributaria, siendo también uno de los te- 
mas fundamentales en las tareas del programa conjunto de tri- 
butación de la Organización de los Estados Americanos (OEA), 
Banco Interamericano del Desarrollo (BID) y CEPAL y de sus 


de mayo de 1965, que se ataca a la propiedad rural a través de la pregonada 
reforma agraria, la que en definitiva consistiría en despojar de las tierras a 
sus legítimos dueños. Dentro de esa perspectiva, los reformadores agrarios 
de nuestro pais —sostiene el diario—, intentarian alterar profundamente el 
sistema de tenencia de la tierra, creando formas extrañas de seudo propiedad 
rural, sobre la base de expropiaciones al margen de la Constitución que en 
la práctica, significarian el despojo de los propietarios actuales. Se crearía 
en su defecto, una clase campesina sin auténticos derechos de propiedad y 
sin capitales para obtener rendimientos metódicos; se encarecerían las pro- 
ducciones rurales y se erigiría a las burocracias gobernantes en árbitros de 
las vidas y haciendas de los habitantes del campo argentino, 


¿Cómo ArTAcar La INFLACIÓN? 111 


dos Conferencias Regionales. También en nuestro pais se ha 
planteado la idea de modificar la tributación sobre la renta agro- 
pecuaria. La iniciativa la ha tomado la Secretaría de Estado de 
Agricultura y Ganadería, repartición que encaró hace ya tiempo 
el estudio de las Bases para un sistema de imposición de las ex- 
plotaciones agropecuarias según su probable renta normal po- 
tencial %!, 

La inquietud al respecto, ocupó también parte de las exten- 
sas discusiones que se plantearon en las IV Jornadas Latinoame- 
ricanas de Derecho Tributario, realizadas en mayo de 1964: en 
Buenos Aires, a iniciativa de la Asociación Latinoamericana de 
Estudios de Derecho Fiscal, provocando una resolución particular 
al respecto que fue aprobada por aquellas Jornadas. Se sostuvo 
entre los considerandos que es de urgente necesidad promover 
las actividades agropecuarias, como condición para el desarrollo 
económico de los países latinoamericanos; que esa necesidad im- 
periosa decíase, se torna dramática, ya que el estancamiento de 
las actividades agropecuarias no sólo coloca a dichos países en 
situación de desventaja frente a las naciones exportadoras de 
productos industriales, sino que amenaza en un porvenir no muy 
lejano, con el peligro de la falta de medios de subsistencia ante 
el extraordinario incremento demográfico de nuestros países, 

En virtud de estas y otras consideraciones se sostuvo tam- 
bién que la tributación en el sector agropecuario debe ser orien- 
tada de tal manera que promueva la mejor utilización de la tierra, 
su productividad, su capitalización y demás objetivos requeridos 
en cada país, para que dicho sector cumpla con la función que 
en el proceso de desarrollo tiene generalmente adjudicada en los 
países latinoamericanos. Se agregaba incluso que es de imperiosa 
urgencia arbitrar los medios económicos, técnicos y administra- 
tivos indispensables para confeccionar o perfeccionar las valua- 
ciones y el catastro de los respectivos países, a los efectos de 
aplicar la imposición sobre las bases aconsejadas. Para tal pro- 


61 Resulta de interés consignar que tomando como base tal estudio, el 
ex diputado Nacional Luis A, León (Chaco, UCRP), en el mes de agosto de 
1965 presentó a la Cámara de la que formaba parte, un proyecto de ley, 
proponiendo implantar un sistema de tributación sobre la renta potencial 
normal de las explotaciones agropecuarias, reemplazando el actual sistema 
de contribución territorial. En su momento, la Dirección General Impositiva 
manifestó su oposición al proyecto, de la Secretaría de Estado de Agricultura 
y Ganadería, no tomando el Poder Ejecutivo decisión alguna. 
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pósito, se sostenía que puede utilizarse un sistema que combine 
la labor a cargo de la administración, de determinación del ré- 
dito potencial normal de la tierra óptima de distintas regiones y 
la declaración de los propietarios según las características de la 
propia, y en consecuencia, la fijación de la valuación y el rédito 
normal potencial que corresponda a la explotación individual de 
que se trate %, 


a) El trasfondo monetario de la supuesta '"inelasticidad de oferta del 
sector agropecuario" 


Quienes se resisten a aceptar la tesis de aquella rigidez de 
la infraestructura primaria, estiman que son otras las condiciones 
bajo las cuales el sector agropecuario podría salir de su estanca- 
miento incrementando su producción y en condiciones de alta 
economicidad. 


Así por ejemplo Carlos García Martínez (0p. cit., pág. 371 
y sigs.) considera que una de aquellas condiciones es la existencia 
de una relación de precios entre los bienes de consumo e inver- 
sión que deben adquirirse de la industria, con los precios que a 
su vez el sector agrícola reciba por su producción; precios que 
en definitiva le permitan cubrir los costos de explotación, obte- 
niendo también una utilidad suficiente. La otra condición es 
que no existan —se expresa—, otros campos de inversión, en lo 
que fácilmente sea posible obtener tasas de interés para el capital 


62 Puede consultarse también al respecto el interesante trabajo que pre- 
sentaron a dichas jornadas celebradas en mayo de 1964, los profesores de 
la Fac. de Ciencias Económicas de la Universidad de Córdoba, Argentina, 
señores Calvo, Serrano y Treber, titulado: Análisis para la reestructuración 
a corto plazo de la imposición a la propiedad y a la renta agropecuaria en 
Argentina. En igual sentido y en oportunidad de las mismas Jornadas, el 
trabajo del contador Angel Schindel, de la Fac. de Ciencias Económicas 
de Bs. Aires, titulado: Reflexiones acerca del impuesto sobre la renta normal 
de la tierra. El material en cuestión ha sido recopilado en un volumen espe- 
cial, titulado IV Jornadas latinoamericanas de derecho tributadio, Bs. Aires, 
1964, que la Asociación Argentina de Derecho Fiscal editó en 657 págs. 
en marzo de 1966, con el sello de Ediciones Contabilidad Moderna. También 
puede verse: Reformas de la tributación agrícola para fomentar el desarrollo 
económico en América latina, de Haskell P. Wald, pág. 514 y sigs., en 
Reforma Tributaria para América latina, Documentos y Actas de la Confe- 
rencia Celebrada en Santiago de Chile, diciembre de 1962; Programa Con- 
junto de Tributación. OEA/BID, 
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que se invierte, mucho más fructuosas que las que produce la 
tierra, 

Tales condiciones que suponen la existencia de una economía 
de una actividad agropecuaria altamente tecnificada y en expan- 
sión, la que de tal manera superaría el problema del estrangula- 
miento de la producción agropecuaria. La realidad en cuestión 
sería por supuesto la secuela de un proceso de verdadero des- 
arrollo, a través de la continuidad de una firme política de esta- 
bilidad monetaria; política que derivaría en el fracaso cuando 
después de cada “devaluación” se prosigue con iguales sistemas 
en materia de salarios y déficit presupuestarios. De ahí que en 
el análisis efectuado por el autor citado, exprésase que el sector 
agropecuario se recupera en la faz inmediata al reajuste cambia- 
rio que supone cada devaluación, cuando todavía por supuesto 
la relación de precios agro-industria mantiene todavía subsistente 
el equilibrio que el reajuste cambiario produjo; pero cierto es 
también que a medida que la economía siente el impacto de la 
renovada política de incremento de salarios y déficit presupues- 
tarios, reflejándose en el nivel general de precios, el tipo de cam- 
bio va nuevamente en camino de sobrevaluarse, comenzando a 
disminuir la relativa rentabilidad de la inversión agropecuaria. 

Comienzan de tal manera nuevamente las reducciones de las 
inversiones en el sector agropecuario, agravadas con el alza de la 
tasa de interés, en virtud estas últimas de la existencia de opor- 
tunidades especulativas típicas de las economías desequilibradas, 
orientando los escasos recursos hacia las inversiones más remu- 
nerativas, las que generalmente tampoco contribuyen al creci- 
miento económico a largo plazo. García Martínez deduce final- 
mente que la consecuencia de este movimiento regresivo que 
provoca la política inflacionaria en materia laboral y presupues- 
taria, genera, tal cual antes de la devaluación, un nuevo estanca- 
miento de las exportaciones, el auge artificial de la producción 
industrial y las importaciones que le son necesarias, durando todo 
el proceso hasta que vuelva a cerrarse el círculo vicioso concre- 
tado en una nueva crisis de la balanza de pagos, la que deberá 
volver a superarse mediante una nueva devaluación, que reduzca 
de alguna manera aquella “inflamación” económica, derivada de 
la persistente política inflacionaria a que se alude. 
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ID) La “vulnerabilidad” de las exportaciones y el bajo nivel para 
importar,, 


Otro aspecto de la “inelasticidad” del sistema que se traduce 
también en un factor básico estructural como causa subyacente 
del proceso inflacionario latinoamericano, lo constituye el bajo 
nivel de la capacidad para importar y su inestabilidad consecuen- 
te, sumado a la “vulnerabilidad” de las exportaciones. La causa 
residiría en los escasos productos o materias primas que consti- 
tuyen las únicas posibilidades de exportación preferencial, sujetas 
a las grandes fluctuaciones del comercio internacional. Esta 
causa provocaría la inestabilidad y variabilidad de los ingresos 
en divisas y su repercusión en las finanzas públicas, supeditadas 
muchas veces a aquellos ingresos. 

Queremos recordar al respecto que en un intento de deter- 
minar las causas del estancamiento económico de los países 
atrasados, las Naciones Unidas hace algunos años han realizado 
un análisis estadístico muy detallado sobre la evolución de la 
relación internacional del intercambio comercial de los países 
periféricos (relación de precios de materias primas y productos 
manufacturados) tomando en cuenta el tiempo transcurrido desde 
fines del siglo pasado hasta la primera guerra mundial. De esa 
relación estadística, ha surgido precisamente como promedio, que 
una cantidad determinada de exportaciones de materias primas 
era apenas suficiente en 1939, para adquirir sólo el 60 % de 
los productos manufacturados que se podían obtener con la mis- 
ma cantidad, al principio de aquel período analizado. 

El informe de las Naciones Unidas a que aludimos (Nueva 
York, 1949) agregaba que no es difícil comprender la gran impor- 
tancia que tiene la modificación de la relación de intercambio de 
un país subdesarrollado en relación con los recursos financieros 
disponibles para el desarrollo económico. Es que independien- 
temente de la eficacia con que los países subdesarrollados movi- 
lizan y utilizan los propios recursos nacionales, deberán importar 
no obstante máquinas y demás bienes de capital, necesarios para 
el desarrollo y que no se producen en el pais. El profesor italiano 
Vittorio Marrama % considera que esta relación desfavorable de 


63 Vittorio Marrama, Profesor de la Universidad de Siena, Italia, consi- 
dera en virtud del extenso análisis que formula, que la inestable y débil 
capacidad de importación, se presenta en los países periféricos como un 
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los precios de los productos primarios, en relación con los ma- 
nufacturados, significa evidentemente un aumento constante en 
el importe de los productos primarios que un pais debe entregar 
para obtener una cantidad determinada de bienes importados 
útiles para el desarrollo, limitando a su vez de tal manera, la 
capacidad de los países atrasados para absorber la financiación 
exterior para el desarrollo económico. 

Este empeoramiento podría ser el resultado de la diferencia 
del ritmo de aumento de la productividad respecto a las materias 
primas y alimentos por una parte y de productos manufacturados 
por la otra, dado que la productividad aumentaría más rápida- 
mente en los países industrializados que en los productores de 
aquellos artículos primarios. Por lo demás, se ha observado que 
el aumento de la productividad en los primeros, se traduce de 
ordinario, en un aumento de los salarios; mientras que en los 
segundos, el aumento de la productividad traería únicamente la 
reducción de los precios. La producción de la caña de azúcar 
es una industria en la que la productividad es extremadamente 
alta en criterio del Prof. Lewis; y sin embargo, agrega, los traba- 
Jadores de esta industria andan todavía descalzos y siguen vivien- 
do en barracas. 

Finalmente se sostiene que de este estado de cosas, habria 
resultado que los países exportadores de bienes instrumentales, 
no sólo se han beneficiado del propio progreso técnico, sino que 
han absorbido en parte las ventajas del progreso técnico de los 
países exportadores de alimentos y materias primas, los que no 
sólo no han recibido los beneficios del progreso técnico de los 
países industrializados, sino que habrían perdido también parte 
del propio. 

Es de recordar que en el siglo xix las naciones que entonces 
estaban en desarrollo, tuvieron un volumen de importación de 
materias primas relativamente alto, lo que permitió a los terri- 
torios menos desarrollados participar del crecimiento económico 
de aquellos países que se industrializaban. Al presente y a la 
inversa, el proceso sería más penoso, 


Grúnwald agrega que hoy, los países adelantados tienen cada 
vez un volumen menor de importaciones de gran número de ma- 


ulterior obstáculo a su progreso, Resultará muy útil la consulta de su obra: 
Política económica de los países subdesarrollados, Aguilar Madrid, 1961, 
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terias primas, a la vez que los índices de importación de las 
naciones subdesarrolladas son muy altos. Esta diferencia notable 
causaría un desequilibrio crónico en el comercio exterior de las 
naciones en desarrollo, limitándose su capacidad para importar 
los bienes necesarios de capital; proceso que unido a la rigidez 
de la estructura de la oferta para exportar que acabamos de co- 
mentar, agudiza aún más las presiones subyacentes de la infla- 
ción 4%, 

Se ha dicho incluso de otra manera (véase llamada n* 13 
de pie de página de este trabajo), que en la generalidad de los 
paises latinoamericanos, conforme la opinión de los estructura- 
listas, el crecimiento del producto nacional real, no va unido a 
un aumento correspondiente de las exportaciones. Á su vez —se 
ha afirmado—, la elasticidad de las importaciones, con respecto 
al ingreso real, es mayor que uno, de tal modo que ellas tienden 
a crecer más que proporcionalmente, en relación al ingreso y al 


64 Al igual que J. Griinwald, Prebisch destaca que a todos estos factores 
espontáneos en mengua de la demanda de productos primarios, agréganse 
el recrudecimiento de las medidas restrictivas que limitan o prohíben el 
ingreso de tales productos en los grandes centros industriales y las conse- 
cuencias contrarias para la producción de las naciones en desarrollo, de la 
liquidación de los excedentes en los mercados mundiales a precios inferiores 
a los del mercado interno. Ello incide, agrega, en el lento crecimiento de 
las exportaciones de los países de producción primaria en contraste con la 
intensa demanda de sus importaciones de productos manufacturados (véase 
R. Prebisch: Hacia una dinámica del desarrollo latinoamericano, opus citada, 
etc.). En declaraciones formuladas en la Reunión Anual de la Asociación 
de la Prensa Extranjera, llevada a cabo en la ciudad de Buenos Aires el 
día 15 del julio de 1965, el ex presidente de la República doctor Arturo H. Illia, 
expresó que la Argentina aspiraba a que se dé libre acceso a sus productos en 
el mercado mundial, lo cual supone —agregaba—, que ha de competir sobre 
la base de producciones eficientes, no antieconómicas, amparadas en regíme- 
nes de subsidios, impuestos y otras trabas que perjudican en última instancia, 
no sólo a los posibles oferentes, sino también a los propios consumidores de 
los países altamente desarrollados, que deben pagar precios elevados por 
bienes de consumo esencial 'que las naciones en desarrollo pueden ofrecer 
a precios más reducidos. 

El ex presidente Illia expresó también que estas últimas naciones han de 
recibir beneficios si abren sus mercados, porque en último término, las ma- 
yores disponibilidades de divisas que logren los paises exportadores, han de 
transformarse en mayor demanda de bienes de capital, de productos inter- 
medios y aún de bienes de consumo finales que producen los países indus- 
trializados, 
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producto nacional. El profesor Julio H. G. Olivera considera que 
de lo expuesto resulta un desequilibrio en el sector externo del 
sistema económico que trae consigo repetidas devaluaciones y 
aumentos de precios. Para los monetaristas por el contrario —se- 
gún el mismo autor—, las dificultades crónicas del balance de 
pagos que experimentan esos países, son una consecuencia y no 
una causa de la inflación. Es que el aumento de los precios inter- 
nos, conforme lo sostiene el profesor Julio Olivera, hace que 
resulte más ventajoso vender en el país y comprar en el exterior, 
pues los controles de cambio impiden a corto plazo, que las tasas 
cambiarias se ajusten totalmente a la desvalorización interna del 
dinero. De tal manera que debe concluirse con que la inflación 
misma reduce de tal manera las exportaciones, elevando la pro- 
pensión a importar, de donde se origina el desequilibrio externo 
al que alude la escuela estructuralista, conforme el análisis que 
realizamos. 

De ahí que con mayor vehemencia, se ha expresado también 
que es un error funesto y grave, afirmar que el desmejoramiento 
de los términos del intercambio que nos ocupa, sea la causa prin- 
cipal del déficit de la balanza de comercio; por el contrario, sim- 
plemente ha agudizado el problema pero no lo ha creado. Por 
ello Carlos García Martinez (Op. cit.) estima que resulta ilógico 
convertir al desmejoramiento de los términos del intercambio en 
el “chivo emisario” de nuestras propias faltas, incongruencias y 
debilidades. Aquellos términos del intercambio no pueden nunca 
convertirse en causa permanente del desequilibrio de las cuentas 
internacionales, si no existieran estructuras internas en crisis que 
generen ese déficit continuo. 

También al respecto el Banco de Arreglos Internacionales 
de Basilea, en su última Memoria anual, formula algunas consi- 
deraciones de interés especial para los llamados países subdes- 
arrollados. El Banco plantea la cuestión de si pueden lograr 
aumentar sus exportaciones, cuestión que como se ha expuesto ut 
supra, frecuentemente se niega. A juicio de los expertos de aque- 
lla institución, la causa fundamental de ello residiría en la sobre- 
valuación de las monedas y que por lo menos —se agrega—, la 
tercera parte de los países poco desarrollados persiste en ese error, 
que estimula y agrava la inflación, El economista chileno doctor 
Herman Max C., en conferencia que recoge el Boletín Mensual 
del Banco Central de aquel país, correspondiente al mes de sen. 
de 1965, pág. 1261, expresa que a tales países sigue perteneciendo 
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Chile, y si se desea que esta situación cambie sustancialmente 
—dice— tenemos que comprender que ello no depende única- 
mente de la política económica general del Estado, sino en gran 
parte de la política monetaria y cambiaria que debe tener su 
centro de gravedad en el Banco Central. 

Dentro de hipótesis similar, se ha expresado por otros autores 
que sobre aquellos que hacen hincapié en las limitaciones de la 
capacidad para importar, como un atascamiento o vicio ingénito 
de Latinoamérica de carácter casi inevitable, para explicar de tal 
manera las presiones inflacionarias de naturaleza estructural, des- 
cansa el peso de probar que este supuesto “atascamiento” no ha 
ido más allá de lo normalmente previsible, y todo ello precisa- 
mente como lo afirma el economista brasileño Roberto de Oliveira 
Campos, debido a políticas inflacionarias y a programas de des- 
arrollo orientados en detrimento de las exportaciones. En prueba 
de su afirmación, Oliveira Campos recuerda por ejemplo que la 
estricta capacidad para importar en Argentina y Brasil parece 
haber estado influida por los gravámenes excesivos a las expor- 
taciones, mediante distorsiones de los tipos de cambio o de los 
precios, todo ello sumado a una política mal orientada de susti- 
tución de importaciones (como seguidamente lo veremos en lo 
que sigue) a través de métodos equivocados para financiarlas *. 

Además, como consecuencia de la rigidez de la balanza de 
pagos, nació la tendencia a la sustitución de importaciones, en 
el ánimo de disponer de bienes que de otra manera serían inexis- 
tentes por la escasez de divisas para adquirirlos en el exterior; 
pero la experiencia ha demostrado que la producción interna de 
aquellas sustituciones, no siempre reduce la dependencia de las 
importaciones que se pretendió suplir de alguna forma. De tal 
manera que para posibilitar la nueva producción de “sustitución”, 
se hace necesario importar materias primas, maquinarias y otros 
bienes de capital, sensibilizando tal vez más la economía interna 


65 Puede consultarse al respecto el agudo y excelente trabajo del pro- 
fesor Roberto de Oliveira Campos, titulado Dos opiniones sobre la inflación 
en latinoamérica, pág. 107 y sigs. del libro: Controversia sobre latinoamé- 
rica, editado por el Instituto Torcuato Di Tella, Buenos Aires, Argentina, 
1963. 

Federico Pinedo participa de igual criterio, y expresa que, la disminución 
de la capacidad para exportar deberá buscársela en el proceso inflacionario. 
(Véase: Federico Pinedo: La CEPAL y la realidad económica en América 
latina; Centro de Estudios sobre la Libertad, Bs. Aires, 1963, pág. 64 y sigs.) 
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y haciéndola aún más vulnerable que si fuera necesario importar 
los productos terminados. Prebisch considera que se ha llegado 
por ello a una etapa paradójica, pues tal vez ahora resulta más 
dificil vencer el estrangulamiento exterior provocado por tales 
disparidades. 

A propósito de tal situación, resultan ilustrativas las decla- 
raciones que formulara el ex presidente argentino Dr. Illia, en la 
Reunión Anual de la Asociación de la Prensa Extranjera, llevada 
a efecto en Buenos Aires, el 15 de julio de 1965. Dijo el presi- 
dente que la Argentina puede exhibir su experiencia en este 
campo, pues aún habiendo seguido una política de sustitución de 
importaciones muy intensa, su demanda de productos importa- 
dos, en lugar de disminuir ha crecido considerablemente y ha de 
seguir creciendo, porque, como nadie duda, el proceso de sustitu- 
ciones —agregó Illia—, implica mayores importaciones de todo 
tipo de bienes y la incorporación de técnicas que los países des- 
arrollados pueden sucesivamente ofrecer % Pis, 

La CEPAL se pregunta si el proceso descripto pudo haber 
sucedido de otra manera. Piénsese al respecto que las perspecti- 
vas de abastecer el mercado interno, carente de aquellos productos 
gue se comenzaba a “sustituir”, postergó y hasta eludió la nece- 
sidad vital de las exportaciones industriales. Se formó por ello, 
dice Prebisch, una estructura industrial prácticamente aislada del 
mundo exterior. Además, fueron las importaciones consideradas 
superfluas las que primero se eliminaron, con el consiguiente 
estímulo de la actividad que las sustituyó y la inversión de los 
escasos recursos de capital disponible. No hubo a lo largo de toda 


65 bis Es importante poner de manifiesto que en el Informe del Comité 
Interamericano de la Alianza para el Progreso*(CIAP), dado a conocer en 
las reuniones del CIES celebradas en Buenos Aires en el mes de marzo de 
1966, se expresaba que ya ha pasado en gran parte, la época en que la 
sustitución de importaciones pueda servir de única base a su industrialización. 
La necesidad radica ahora —se dijo—, en mejorar la eficiencia para compe- 
tir en los mercados internacionales de industrias que permitan el estableci- 
miento sobre bases nacionales y regionales de una estructura de producción, 
compatible con el desarrollo económico anhelado. Esto no podrá lograrse, 
se continuó expresando, sino cuando la industria latinoamericana se someta 
a las disciplinas de la competencia regional, primeramente, y ulteriormente 
de la mundial. (Puede consultarse la información que al respecto propor: 
cionó el diario “La Prensa” de Buenos Aires, Argentina, en su edición del 


18 de marzo de 1966.) 
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esa etapa, sostiene el ex Secretario General de la CEPAL, criterio 
selectivo alguno basado en consideraciones de economicidad, sino 
de reemplazo inmediato, cualquiera fuera su costo de producción. 

En el estudio crítico publicado por aquel organismo, titu- 
lado: “El falso dilema entre desarrollo económico y estabilidad 
monetaria”, se decía ya que esta proliferación de toda suerte de 
industrias que reconocen el origen descripto, privó a los países 
de latinoamérica de las ventajas de la especialización y de la 
economicidad; y contando a su favor con el amparo de aranceles 
y restricciones aduaneras exageradas, se ha impedido el floreci- 
miento de un tipo saludable de competencia interior, todo ello 
en menoscabo de la eficiencia productiva. A todo lo referido se 
agrega que la industrialización cerrada por el proteccionismo 
excesivo, ha terminado por crear una estructura de costos que 
dificulta sobremanera la exportación de manufacturas al resto 
del mundo. En efecto, los altos costos iniciales de la industriali- 
zación aparejaron la necesidad de la protección aduanera; pero 
esta protección las más de las veces excesiva, más los impuestos 
indirectos y cargas sociales, desembocó en la excesiva estructura 
de costos a la que se alude. 

La solución conforme el análisis de Prebisch, estaría en la 
revisión del concepto hasta ahora vigente en las relaciones de los 
países periféricos con los de los grandes centros, pues si estos últi- 
mos redujeran o eliminaran sus aranceles, los paises periféricos 
podrían exportar en mayor grado aquella producción, acrecen- 
tando así sus importaciones en virtud de la intensa demanda que 
se ha ocasionado. El efecto, conforme el economista citado, sería 
espontáneo, no requiriendo rebajas o eliminación de aranceles 
de los países en desarrollo. Por el contrario, la mayor capacidad 
de importación de estos últimos, podría acelerar su desarrollo sin 
acudir a nuevas “sustituciones”, que de otro modo hubiesen te- 
nido que efectuar, acudiendo a su vez a nuevas tarifas protec- 
toras y barreras arancelarias. 

En el informe redactado por la CEPAL sobre Desarrollo 
Económico, planeamiento y cooperación internacional, se sostiene 
al respecto que exigir de un país periférico concesiones arancela- 
rias, significaría herir su proceso de industrialización en desme- 
dro evidente de su desarrollo. No obstante, se dice, si un país en 
desarrollo, en virtud de la expansión de sus mercados exteriores, 
consigue dar a sus exportaciones un ritmo paralelo a su demanda 
de importaciones, habrá corregido en definitiva la disparidad de 
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sus términos de intercambio, no teniendo necesidad de proseguir 
la política de sustituciones 6, 


Otros autores, en el ánimo de superar la “vulnerabilidad” 
del sistema económico ante el comercio exterior, esbozan a ma- 
nera de solución, una estructura de distintos tipos de cambio 
con el objeto de alentar exportaciones no tradicionales. Pero los 
hechos demuestran que tal vez tales incentivos por sí solos no 
sean suficientes. Se afirma por ello que el Estado debiera encarar 
más vigorosamente el planteo de establecer una infraestructura 
adecuada, que permita el nacimiento de otras industrias. Si no 
fuera suficiente la construcción de caminos y la provisión de 
energía, etc., ctc., se ha propugnado que el propio gobierno inter- 


66 El Sr, G. A. Costanzo, actual vicepresidente del First National Bank 
de Nueva York y ex alto funcionario del Fondo Monetario Internacional, 
criticó severamente estas conclusiones en un discurso pronunciado en Nueva 
York el 13 de mayo de 1965. Constanzo afirmó que el deterioro en los 
términos comerciales del intercambio se ha constituido en un argumento 
favorito de los políticos del continente, tratando de hacer recaer la respon- 
sabilidad de los problemas internos, en las circunstancias externas. Esta 
relación en términos comerciales tendría relativo valor práctico. Con la 
composición del comercio en constante cambio, cualquier comparación de 
precios en concepto de Costanzo, carece de significado. Además, dijo, las 
estadísticas utilizadas exageran groseramente el problema en los términos 
comerciales. Finalmente el funcionario aludido considera que aunque se 
concibiera algún sistema para compensar a los países de la periferia por el 
supuesto deterioro de los términos del intercambio, tal sistema no podría 
constituirse en una fuente importante de recursos para la zona. en términos 
de crecimiento económico. Afirmó asimismo que no puede haber progreso 
económico o social en estos países, hasta que sus dirigentes políticos comiencen 
a comprender que el desarrollo económico es un proceso que consiste en 
ahorrar de la producción de hoy, para estar en condiciones de producir más 
mañana. Las empresas estatales, muy mal administradas sostuvo. desper- 
dician sumas impresionantes de recursos que de otra manera podrian ser 
aplicados a la compra de maquinarias y equipos, instalaciones eléctricas, 
construcción de caminos, escuelas, etc. Los déficit presupuestarios y los deno- 
minados créditos productivos financiados mediante la emisión de papel mo. 
neda, no crean nuevos recursos para la producción, sino que llevan una puja 
endemoniada en busca de recursos, en la cual los honestos o menos capaces 
son víctimas de los peores elementos de la sociedad. La crítica referida ha 
evidenciado indudablemente consecuencias muy graves del desorden de mu- 
chas de las economías de los gobiernos latinoamericanos, pero ha eludido sin 
duda indagar profundamente sobre la naturaleza de las causas desencadenan- 
tes de los males señalados. 
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venga para construir las fábricas necesarias y hacerse cargo de 
los cultivos agricolas requeridos. 

Se ha señalado por ello en un agudo trabajo del profesor 
Volkmar Muthesius titulado “Profetas Perfectos” cuya versión 
al castellano recoge en página 948 el Boletín Mensual del Banco 
Central de Chile, correspondiente al mes de julio de 1965, que 
una situación económica normal, una situación de equilibrio, son 
cosas que parecen ya no existir. Esto señala nuevamente una ten- 
dencia al intervencionismo —dice el autor citado—, cualquiera 
que sea su tipo o sus métodos. Su paralelismo con la medicina 
es estrecho. Un científico americano ha planteado su problemá- 
tica en forma que atribuye tales progresos a la salubridad, de 
manera que un médico ya no tiene la posibilidad de considerar 
sana a una persona. Lo mismo ocurriría con el organismo eco- 
nómico sostiene Muthesius; y en esta forma nos empujan cada 
vez más profundamente hacia una atmósfera de una hipotética 
coacción intervencionista. Los augures modernos desearían co- 
rregir constantemente, no sus profecías, sino el curso del mundo 
económico, 

Latinoamérica tiene al respecto una experiencia nada alec- 
cionadora sobre la intervención directa del Estado en: la economía, 
por lo que tal vez esta solución apresure el deterioro, más que 
la corrección de los males que se señalan 06 bis, 

El escepticismo es de antigua data, habiéndose encontrado 
voceros vigorosos en el siglo pasado. El argentino Juan Bautista 
Alberdi expresó por ejemplo al respecto: “no hay mejor manera 
ni más segura de empobrecer un país, que darle al Estado la res- 
ponsabilidad de enriguecerlo”. Otros han expresado no sin razón 
que el papeleo de las oficinas públicas es uno de los estorbos más 
grandes que tiene la producción en iberoamérica; el Estado —se 
agrega—, complica la vida de los ciudadanos y no le importa 


66 bis De manera elocuente evidencia tal aspecto, la carta que el ex 
Administrador General de los Ferrocarriles Argentinos, Ing. Ismael N. Cou- 
cau, dirigió al ex presidente de la Nación a principios de 1966, con motivo 
de habérsele dado por terminadas sus funciones. El funcionario en cuestión 
concretó cargos que incluyen modificaciones estatutarias para consagrar la 
arbitrariedad, describiendo luego un estado caótico, en el cual ningún fun- 
cionario de jerarquía —dice—, tiene el debido respaldo del Directorio de la 
empresa, y a su vez el Directorio no entiende, ni atiende, ni consulta a los 
funcionarios de jerarquía (sic), 
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hacerles perder tiempo; su actitud es de indiferencia inamovible, 
como la de una tropa de ocupación en un país derrotado (sic). 


Alberto O. Hirschman considera que los más elocuentes de- 
fensores de tales ideas son hombres de negocio que de ordinario 
no son dados a expresar sus opiniones por escrito; no obstante lo 
cual, es de interés tener en cuenta —sostiene—, la fuerza de esta 
desconfianza hacia la acción y capacidad del Estado. Sucede a 
veces —dice también el mismo autor—, que toman la conducción 
de algún país latinoamericano hombres de este pensamiento (o de 
algún Ministerio: caso Alsogaray en Argentina), y entonces nos 
sorprendemos al encontrarnos con un Ministro de Finanzas que 
desmantela con entusiasmo todos los controles del complicado' 
aparato burocrático y cuya repugnancia por la inversión pública 
en la industria y por el planeamiento del desarrollo —agrega 
Hirschmann—, nos parece un poco histérica y pasada de moda. 
Aunque en nuestra opinión cabe expresar que la experiencia en 
cuanto a la ineficacia del Estado es permanente, por lo que tal 
vez corresponda afirmar que la “moda” de aquellas opiniones 
tal vez subsistan por mucho tiempo *”. 


Respecto a la reducción de la variabilidad periódica de los 
ingresos fiscales, fundada en las fluctuaciones del comercio exte- 
rior, se propugna que los gobiernos creen un fondo de estabili- 
zación para contingencias. En los años deficitarios, las Tesorerías 
girarían contra esos fondos para solventar las dificultades creadas 
por los menores ingresos. Tales medidas, sugeridas también en 
Suiza pero para nivelar los presupuestos, han fracasado, por lo 
que su eficacia es puesta en tela de juicio. 

A pesar de ello se insiste en que el objetivo de estos fondos 
de estabilización, es el de adquirir en el mercado nacional un 
producto determinado de gran exportación a un precio fijado con 
anterioridad, para venderlo después en el mercado internacional 
al precio allí corriente. Los ingresos por diferencias obtenidas 
en divisas de tal manera, se entregarían a cambio de moneda 
nacional, al Banco Central (o al organismo creado al efecto como 
lo fue entre nosotros el TAPI al que nos referimos en otro lugar 
de este trabajo). En períodos de altos precios en el mercado 
mundial, tales fondos acumularían reservas monetarias de signi- 


67 Cons.: Ideologías de desarrollo económico en América latina, por Al- 
berto O. Hirschman, pág. 15 y sigs. en “Controversia sobre latinoamérica”, 
edición del Instituto Torcuato Di Tella, Buenos Aires, Argentina, 1963, 
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ficación, reservas que disminuirían en cuanto aquellos precios 
bajaran, ' 


III) La desigual distribución del ingreso personal 


La desigual distribución del ingreso personal, sería otro im- 
pedimento de tipo “estructural” para una oferta de productos 
más elástica. Al respecto Prebisch considera que el poder de 
ciertos grupos de la sociedad para influir arbitrariamente sobre 
la distribución del ingreso, constituye un trasfondo de la inflación 
latinoamericana. Surgirían de allí factores que actuarían di- 
recta e indirectamente en forma inflacionaria. Directamente 
en opinión del autor citado, cuando se acude a la expansión 
crediticia para cubrir inversiones, en lugar de comprimir el 
consumo; o si se rehuye el esfuerzo impositivo para superar el 
déficit fiscal, en etapas de auge cíclico. Indirectamente, cuando 
se haría recaer sobre la gran masa de la población el efecto de 
las deficiencias estructurales con que tropieza el desarrollo. Sería 
el caso —ejemplifica Prebisch—, de las actividades sustitutivas 
de la importación cuyo costo creciente por las barreras de pro- 
tección, es trasladada sobre los precios, como asimismo el mayor 
costo de algunos productos agrícolas, de importancia en el con- 
sumo de la población, en virtud de las dificultades que el régimen 
de tenencia del suelo opone al incremento de la producción, tal 
cual lo hemos expuesto más arriba. Las circunstancias glosadas, 
constituyen factores no monetarios de inflación 98, 


68 El análisis más reciente sobre este aspecto, lo ha efectuado Raúl 
Prebisch en su trabajo que reiteradamente venimos citando: Hacia una dind- 
mica del desarrollo latinoamericano. Para neutralizar aquella desigual dis- 
tribución del ingreso, el mismo autor refiere que las masas asalariadas están 
empleando como defensa su creciente poder político y sindical. Y lo traducen 
en el reajuste de sus remuneraciones y el incremento de los beneficios so- 
ciales con que el Estado las favorece. Pero el aumento de las remuneraciones, 
como las cargas sociales y la imposición indirecta, cuando no son absorbidos 
por los beneficios de las empresas, eleva los costos trasladándose sobre los 
precios, provocando a la vez nuevas exigencias de aumentos de remunera- 
ciones y demandas de créditos. Prebisch pone de manifiesto que una parte 
de la masa de obreros y empleados podrá resarcirse de estos sucesivos aumen- 
tos de los precios, pero en la medida en que se perjudican otros grupos sociales, 
como los obreros del campo, con menor fuerza sindical y menos beneficios 
sociales, y los propios jubilados, que por sus menores defensas quedan a la 
zaga de los reajustes, Estas demoras en reajustar las remuneraciones de los 
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En la inflación tradicional de tipo monetario, las remunera- 
iones reales pueden recuperar lo que habían perdido, a expensas 
de las ganancias de las empresas; pero la situación es diferente 
en opinión de los “estructuralistas”, cuando el alza de los precios 
proviene de aquellos factores subyacentes. En tales casos, la solu- 
ción de fondo para la corrección del deterioro inflacionario, debe 
provenir de la aceleración del ritmo de desarrollo, acompañado 
de una política redistributiva del ingreso, aunque sus sostenedo- 
res no dicen cómo lograrlo, limitándose a la enunciación de los 
correctivos. 

Prebisch (op. cit., pág. 62) considera que la política auspi- 
ciada puede tomar tiempo, pero mientras tanto las medidas anti- 
inflacionarias suponen un sacrificio para las masas populares, 
que podría ser tolerable de comenzarse en forma simultánea una 
política de austeridad de los grupos de altos ingresos para com- 
primir fuertemente su consumo, dando lugar a mayores inver- 
siones, todo ello combinado con una oportuna aportación de 
recursos internacionales. De tal manera que el aumento del 
ritmo del desarrollo así conseguido mediante las descriptas pro- 
posiciones es lo único que permitiría resarcir las remuneraciones 
reales en permanente baja, por aquellas formas no monetarias 
de la inflación descripta. 

Pero la idea del correctivo tiene un fuerte ingrediante po- 
lítico como es lograr el apoyo y comprensión de las masas popu- 
lares, para que las presiones o demandas prematuras o exageradas, 
no trastornen todo el programa de saneamiento y expansión que 
en forma no muy precisa se propugna. 

De ello podríamos inferir también que los “estructuralistas” 
no se pronuncian forzosamente a favor de los ajustes masivos de 
sueldos y salarios para compensar alzas en el costo de la vida y 
que en sus declaraciones frecuentemente han insistido en la con- 
veniencia de restringir los aumentos de sueldos y salarios, en el 
entendido —lo hace notar el Prof, Griinwald— que esto será 
políticamente factible, sólo si se adoptan simultáneamente me- 
didas positivas para acelerar el desarrollo económico, como más 


arriba se expresa. 


postergados, los impuestos, las tarifas de los servicios públicos y los mismos 
tipos de capalia periódicamente sobrevaluados, no pueden continuar indefi- 
nidamente por el agotamiento de los efectos correctivos, que se vuelven cada 


vez más perturbadores. 
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.q. .. 

De tal manera que no podría concebirse la estabilización 
monetaria sin una simultánea política de desarrollo económico 
y equidad social. Critícase en su consecuencia, la tentativa ““mo- 
netarista” de corregir el déficit contrayendo la economía, por el 
temor de llegar a lo contrario, deprimiendo la capacidad contri- 
butiva del país y la posibilidad de mayores ahorros, en desmedro 
de las inversiones, La insuficiencia dinámica de aquel correctivo, 
agravaría la pugna social que provoca la inflación. La situación 
de paro derivada de aquella insuficiencia estructural, sólo podría 
hallar su corrección en la aceleración de la tasa de desarrollo que 
permita superar la insuficiencia dinámica descripta. En su con- 
secuencia para la escuela “estructuralista”, el problema de la 
inflación es inseparable del problema del desarrollo, y la política 
monetaria tiene que ser parte integrante de la política de des- 
arrollo económico y social. De no ser así se sostiene, las medidas 
anti-inflacionarias corrientes o tradicionales, tarde o temprano 
terminarán en el fracaso. 

Complemento de tales postulaciones, es el énfasis que se pone 
en una mejor recaudación de los tributos, más rapidez en los 
pagos al erario en oportunidad de moratorias impositivas y el 
revalúo de la propiedad para fines fiscales, representándose de 
tal manera en forma más eficaz, en este último caso, la realidad 
de los valores inmobiliarios a tener en consideración. 


b) La rigidez del aparato financiero estatal y las inversiones públicas 


Otra categoria de factores estructurales básicos que hacen a 
la inflación subyacente, lo constituye la inestabilidad de los in- 
gresos públicos, frente a la rigidez de los gastos gubernamentales. 
Aunque el profesor Grinwald se particulariza con Chile, en 
donde casi la cuarta parte de los ingresos públicos al momento 
de su estudio dependía de las exportaciones del cobre, con las 
flinctuaciones tributarias que las variaciones de los precios inter- 
nacionales aparejan de inmediato, Prebisch generaliza el proble- 
ma, afirmando también entre otras cosas como evidencia de la 
“rigidez” del aparato estatal, que si la iniciativa privada latino- 
americana está a la zaga de las exigencias del desarrollo, no nos 
debe extrañar que también lo esté la administración pública. 
Subsiste a su respecto, agrega, una organización de tiempos pre- 
téritos, con agregados y retoques pero sin cambios fundamenta- 
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les 6%, por lo que la intervención del Estado en la programación, 
se torna ineficaz y hasta contraproducente. 

Así por ejemplo la tributación es una herramienta poderosa 
de desarrollo económico y justicia distributiva, existiendo la po- 
sibilidad de organizar con eficiencia la maquinaria tributaria, 
disminuyendo la evasión fiscal y reestructurando el régimen im- 
positivo 7%, Si ello no se ha logrado, se debe dice Prebisch, a la 
renuencia de los grupos dirigentes. El número de los empleados 
públicos suele reemplazar la calidad de los hombres y los bajos 
sueldos reducidos continuamente por el proceso inflacionario, 
alejan a los más capaces desorganizando todo el sistema. Asimis- 
mo la nacionalización de empresas extranjeras por los países de 
latinoamérica, ha conducido muchas veces a resultados catastró- 
ficos. No es que falten los hombres para hacerlo bien, afirma el 
economista argentino, ni falta tampoco la posibilidad de formar- 
los; pero tras el impulso emocional de las nacionalizaciones, re- 
quiérese un agudo sentido de selección, disciplina y persistencia 
de propósitos. 

El proceso de tales nacionalizaciones, ofrece al presente el 
espectáculo de muchas empresas oficiales que funcionan con 
ingentes subsidios del Estado *% bis y cuyos servicios se cobran a 


69 No es que se hayan ignorado las deficiencias de la administración 
pública, afirma Prebisch, pero por razones similares a las que han mante- 
nido la estructura social imperante se explica que tampoco se hayan trans- 
formado los organismos de la administración pública de nuestros países. El 
hecho asimismo de que casi la mitad de la población activa se desempeña 
precariamente en la agricultura, sólo ha llevado a dedicar una cuantía insig- 
nificante de los recursos del Estado, a la investigación tecnológica, pues el 
régimen de la tenencia de la tierra no lo requeriría. (Véase Raúl Prebisch: 
Hacia una dinámica del desarrollo latinoamericano, op. cit., etc.) 

70 Es importante como dato ilustrativo, poner de manifiesto que en los 
primeros días del mes de octubre de 1965, la Dirección General Impositiva, 
ha suscripto ad referéndum del Poder Ejecutivo, un convenio de asistencia 
técnica con la Agencia para el Desarrollo Internacional (AID) de los EF. 
UU. El convenio tiende a brindar al organismo recaudador argentino un 
asesoramiento especializado en cuestiones tributarias, orientado a la mayor 
eficacia del sistema impositivo, de modo de contener la evasión fiscal, obtener 
los recursos necesarios para la política de inversiones oficiales y lograr una 
equitativa distribución de las cargas impositivas. 

70 bis En el mes de febrero de 1966, los Servicios de Información de la 
CEPAL, dieron a conocer un estudio mimiografiado bajo el n* 2, titulado 
El transporte ferroviario en América latina, entre 1945/1963), en el que 
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través de precios políticos, es decir, por debajo de sus costos, 
reflejo de fórmulas ya abandonadas en aquellas naciones más 
accesibles a las sugestiones de la vida práctica. Es de destacar 
que incluso Rusia, reconoce al presente la necesidad de abandonar 
el rigor de la ortodoxia anticapitalista en el manejo de las em- 
presas del Estado, con la adopción de sistemas que tienden a 
incrementar el rendimiento mediante el incentivo de la ganan- 
cia, trabajando a costos económicos a la vez que lucrativos, evo- 
lucionando de los precios políticos a los de mercado y creando 
incentivos a la competencia. 


Las reformas en cuestión se atribuyen a las teorías del 
profesor Yevsi Liberman, y se conocen como “libermanismo” y 
su experimentación se va afianzando después de casi más de 
medio siglo de persistencia en el error. Ilustrativo y sugerente 
es también el caso de Yugoslavia y la referencia concreta que 
hace de dicha nación el conocido jurista yugoslavo Jovan Djord- 
jevich, quien ocupa algunos cargos de relevante nivel. En su 
libro “Yugoslavia, democracia socialista”, el autor citado al refe- 
rirse al autogobierno de la producción, indica que ya llena dos 
funciones fundamentales y que son: a) La que consiste en alejar 
el capitalismo de Estado, prohibiendo la identificación de la orga- 
nización económica con el propio Estado. Impide además a la 
burocracia, establecer su tutela sobre la vida económica de la 
nación impidiendo además que se pongan obstáculos a la libre 
acción de las leyes económicas y al mercado libre; significa 
—sigue diciendo—, el abandono de la planificación del Estado 
en la vida económica, la planificación que frena el desarrollo de 
las fuerzas de la producción, el mejoramiento de la “productivi- 
dad”, la iniciativa creadora de los productores y la autonomía 
de las unidades económicas. b) La segunda función del autogo- 
bierno propugnado por Djordjevich, es impulsar la transferencia 


textualmente se sostuvo que en relación con los problemas económicos del 
transporte ferroviario, la situación financiera de las empresas tiene hondas 
repercusiones en el conjunto de la economía de casi todos los países latino- 
americanos y que los déficit de la explotación de las ferrovías, que han 
alcanzado niveles realmente excepcionales (sic) en algunos paises como la 
Argentina, el Brasil y Chile, por la continua sangría que ocasionan al erario 
público, han venido a constituir una ode las causas más importantes de los 
procesos inflacionarios y de las condiciones desfavorables de la hacienda 
pública de los países referidos, 
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de los medios de producción de manos del Estado, a manos de 
los productores. El Estado dejará así gradualmente de ser pro- 
pietario; el derecho individual del productor a la propiedad de 
los productos de su trabajo es progresivamente reconocido. Esto 
representa una garantía fundamental para la libertad de la ini- 
ciativa creadora, para el reconocimiento de la dignidad del hom- 
bre creador; es el comienzo —agrega aquel autor—, de una ver- 
dadera democracia económica 70, 2 bis, 


Al ilustrativo antecedente a que se alude, agregamos el sin- 
tomático resultado de las elecciones generales realizadas en Sue- 
cia los días 13 y 14 de septiembre de 1965, país en donde después 
de 30 años de ininterrumpidos gobiernos socialistas, se ha operado 
un vuelco a la derecha. El resultado de aquellas elecciones, ga- 
nadas por la coalición de los partidos Agrario, Conservador, De- 
mócrata Cristiano y Liberal, se ha atribuido —se expresa—, al 
descontento popular por la inflación que padece Suecia y el de- 
rroche acusado en las grandes industrias administradas por el 
Estado. El costo de la vida ha subido en Suecia el 100 por ciento 
en los últimos quince años, y los partidos de la oposición, triun- 
fantes en septiembre de 1965, acusaron al gobierno de incompe- 
tencia en el manejo de la vivienda y las finanzas. 

No obstante aquella evolución en la experiencia mundial, es 
de lamentar que en Argentina, el presupuesto de la nación siga 
afrontando las pérdidas cuantiosas de tales empresas, no pudién- 
dose establecer cuánto cuesta un servicio prestado por aquellos 
organismos y cuál es su verdadero índice de productividad o 


utilidad ”. 


70, 2 bis Roberto de Oliveira Campos, Ministro de Planeamiento Económico 
de Brasil, en oportunidad de su visita a Buenos Aires en 1966, con motivo 
de las reuniones del CIES, expresó que los gobiernos descubrieron un secreto 
a voces: dar empleo sin dar trabajo; mas la experiencia indica —agregaba—, 
que se trata de una receta peligrosa. De ahí que el Brasil en la actual 
experiencia, no trata de expandir el área de control estatal; por el contrario 
se ha procurado contraer el área de responsabilidad estatal, procurando 
—dijo—, fortalecer el sector privado, e inclusive el sistema fiscal va dirigido 
a fortalecer la clase empresarial. (Puede verse el texto de la conferencia 
pronunciada por aquél en la Cámara Argentina de Anunciantes; Revista 
“Análisis”, 25 abril de 1966.) 

11 En un informe dado a conocer en el año 1965 en Buenos Aires, por 
la Oficina Nacional de Presupuesto, se sostenía que en la actividad privada, 
un balance malo representa quizás el alejamiento de un Directorio o el cam- 


130 Mateo KAUFMANN 


Hay en ellas un trasfondo de inercia, se agrega, de perpe- 
tuación de ineficacia, que impide a nuestras administraciones 
públicas adaptarse a las exigencias del desarrollo económico, lo 
que se traduce además en trabas innecesarias a la actividad eco- 
nómica en todo aquello en que el Estado es parte y en toda suerte 
de procedimientos ineficientes y dilatorios ”?, 

En virtud de tales circunstancias, latinoamérica no estaría 
preparada todavía desde el plano oficial para formular y ejecutar 
una política racional de desarrollo, no obstante las ideas que 
sobre planes existen en gran parte de nuestros países, puestas de 
manifiesto en el estudio de la CEPAL titulado: Progresos en 
materia de planificación en América latina. Es que un plan, 


bio de un gerente general, salvo circunstancias muy bien evaluadas. Por 
el contrario, se seguía diciendo, las empresas estatales han mostrado hasta 
ahora los resultados, pero no los han comparado con las metas originalmente 
propuestas, salvo honrosas excepciones de los distintos organismos. Algunos 
órganos de opinión (véase p. e. diario “La Prensa”, Buenos Aires, columna 
editorial del 31 de julio de 1965) han puesto de manifiesto que hace ya 
muchos años que en varios países de Europa se ha comprendido que la 
burocratización de la industria, el comercio, los transportes, etc., entrañaban 
ingentes pérdidas, que los consumidores o usuarios sólo podían pagar con 
mayores precios y peores productos o servicios. Un economista italiano —ex- 
presaba el mismo diario—, acotaba que las empresas manejadas por el Estado 
deben producir ingresos en condiciones económicas y no preocuparse por 
distribuirlos bajo formas más o menos encubiertas, función política que de 
todos modos —agregaba—, corresponde a las instituciones de beneficencia. 


72 Con el objeto de adiestrar personal administrativo de varios países, 
la Organización de los Estados Americanos (OEA), firmó el 2 de sep. de 
1965, en Washington, EE. UU., con el gobierno argentino, un acuerdo para 
establecer en Buenos Aires un Centro Interamericano de Capacitación en 
Administración Pública (CICAP), nuevo organismo que tendrá como asiento 
el Instituto Superior de Administración Pública de la Argentina, que de- 
pende de la Secretaria de Hacienda. Este Centro proyecta dictar anualmente 
un curso regular interamericano de ocho meses de duración, a nivel de pos- 
graduados; cursos nacionales a nivel operativo de ocho semanas de duración, 
los que serán organizados a petición de los paises, y cursillos interameri- 
canos de alto nivel y corta duración para directores y jefes de departamento 
de dependencias oficiales. Por su parte y con fecha 2 de sep. de 1965, el 
Ministro de Relaciones Exteriores de la República Argentina, dio a conocer 
oficialmente el texto del acuerdo que tiene doce artículos. Pueden consul- 
tarse al respecto los diarios argentinos del 3 de sep. de 1965, Ver Revista 
“Impuestos”, pág. 692, n? 21 del 23 de nov, de 1965, Buenos Aires, Ar- 
gentina. 
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requiere también la planificación de la propia administración 
pública para responder a los objetivos fijados; de lo contrario, y 
como consecuencia de aquel estado de la burocracia que acaba- 
mos de señalar, el plan se reduce a una formulación de ideas, 
valiosas en sí mismas, pero no como conjunto de elementos de 
acción práctica. Prebisch hace notar con acierto que se ha evi- 
denciado muchas veces que el órgano formulador del plan, se 
ha superpuesto a menudo a la organización administrativa exis- 
tente, pero sin penetrarla en modo alguno. El plan —dice—, no 
se hace solamente desde arriba; tiene que venir también desde 
abajo, a través de todos los niveles responsables de la adminis- 
tración, pues todos ello deben participar activamente en la común 
tarea. 

Jorge Alberto Guraya, ex Director General de Organiza- 
ción y Métodos de la Oficina Nacional Argentina de Presu- 
puesto, ea conferencia pronunciada el 20 de julio de 1965, en 
el Centro Argentino de Técnicos, Buenos Aires, expresó que el 
personal ocupado en la administración pública comprendía tres 
amplios sectores: organismos centralizados que dependen directa- 
mente del Poder Ejecutivo con 200.000 agentes; organismos des- 
centralizados con 230.000 agentes, y las empresas del Estado, 
con otros 290.000 agentes, que hacen un total de 720.000. Dentro 
de esta enorme estructura, el conferenciante sostuvo que llama 
la atención la existencia de una mentalidad “cubicular”, denomi- 
nación que define a los funcionarios que se encierran en su cas- 
tillo y en su área de trabajo, no tomando en cuenta lo que se 
realiza en otros sectores del organismo al que pertenecen. 

Agregó que no hay en la administración pública castigo 
alguno por “no hacer nada”, tomando como referencia de “nada” 
la parte constructiva a que estamos acostumbrados a observar 
en la administración privada. 

No obstante tal estado de cosas como panorama general de 
la administración, el gobierno argentino, por intermedio del 
CONADE (Consejo Nacional de Desarrollo), entregó oficialmen- 
te para conocimiento público el 6 de septiembre de 1965, un 
detenido análisis y fijación de concretas metas, que constituye la 
versión total del llamado Plan Nacional de Desarrollo para el 
quinquenio 1965/69. El estudio está dividido en 4 capítulos de- 
nominando el proceso a seguir para lograr, en opinión del ex 
Ministro de Economía, un ordenado crecimiento permanente del 
país en el lapso señalado, 
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En esta etapa del planteo en profundidad, se abre el interro- 
gante sobre las consecuencias que pueden aparejar los poderes 
asignados al Estado, en su empeño de obrar deliberadamente so- 
bre las fuerzas del desarrollo. En efecto, ¿hasta qué límites se 
subordinarán los individuos al poder estatal?; ¿la aceleración del 
desarrollo y la marcha progresiva de la democracia, son dos pro- 
posiciones antitéticas? se pregunta Prebisch, o por el contrario, 
¿se podrá llegar a una síntesis de estas proposiciones dando el 
necesario contenido económico y social a las democracias latino- 
americanas? Para ello habrá que combinar en armonía la acción 
del Estado con la iniciativa individual, ejercitándola por medio 
de incentivos a la acción económica, antes que por la compulsión, 
una vez superados los obstáculos “estructurales” que sofocan el 
desarrollo, 

La duda y el peligro previstos se originan en la ambigie- 
dad de estos últimos términos subrayados, los que dejarían en- 
trever la posibilidad de una primera etapa de ruptura total del 
orden jurídico, después de la cual sí desaparecería la compulsión, 
para dejar abierto el camino a los estímulos. 

El propio ex Secretario General de la CEPAL que se ha 
hecho eco de los interrogantes que anteceden a los que califica 
de angustiosos, agudiza la incógnica al expresar que... “hast: 
dónde podrá lograrse este propósito por los incentivos” y “en 
qué medida deberá acudirse a la compulsión, es algo que sólo la 
experiencia podrá enseñar” (sic.). 

Y precisamente la experiencia al presente, formada en vir- 
tud de los acontecimientos acaecidos en centroamérica, son más 
que sugestivos para entrever las derivaciones fatales que el retro- 
ceso histórico de aquellas compulsiones son capaces de desatar. 
Tales desvirtuaciones no pueden tampoco conducir al otro extremo 
de negar las causas por reprobar los efectos. Pero el problema 
reside entonces en lograr la calibración exacta para que el cambio 
deseado pueda hacerse sin mengua del respeto y la dignidad hu- 
mana ??2 dis, 


12 bis El Prof, Manuel Tagle considera que la explicación de este apa- 
sionante problema de la política contemporánea se encuentra en el pensa- 
miento monitor del economista VV. Ropke, recientemente fallecido. A él le 
debemos —dice Tagle—, un diagnóstico preciso de la crisis y un tratamiento 
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El mismo Prebisch sale al encuentro de aquellas contempo- 
ráneas desvirtuaciones políticas, diciendo que no hay nada inhe- 
rente a la planificación ni a la propagación de la tecnología mo- 
derna, que lleve a la subordinación del individuo en desmedro 
de sus derechos fundamentales. 

No obstante, debe confesarse que la simiente ha sido abierta 
en forma caudalosa y el futuro ha quedado cubierto con un 
manto de predicciones insospechadas. 

A propósito de la inquietud que evidenciamos, resultan de 
interés las reflexiones del profesor Manuel Tagle, vertidas en la 
conferencia pronunciada el 20 de agosto de 1965, en el Instituto 
Popular de Conferencias y cuya versión está registrada en “La 
Prensa” de Buenos Aires, edición del 21 de agosto de 1965, pág. 5. 
Tagle sostenía que el pretendido crecimiento de la Unión So- 
viética requiere uma explicación. ¿No es asombroso, se dirá, el 
progreso de un país que habiendo anulado la iniciativa privada 
compite en un plano de igualdad con los Estados Unidos en la 
conquista del espacio y en el avance de la técnica nuclear? Tagle 
agregaba que un gobierno totalitario puede apropiarse de todo 
el ahorro de sus habitantes e invertirlo en obras públicas espec- 
taculares. ¿Pero representa algo —se preguntaba—, una efec- 
tiva elevación del nivel de vida del hombre común? Casi siempre 
el excesivo gasto público —agregó—, traduce empeoramiento o 
pobreza del sector privado, afirmando que las pirámides de 
Egipto fueron obras estupendas y sin embargo, apenas si repre- 
sentaron otra cosa que sacrificios y sometimiento para el hombre 
común. Tagle pone de resalto que ahora que el economista sovié- 
tico profesor Liberman redescubre la fecundidad de las fórmulas 
que han hecho la grandeza del mundo occidental, y que hasta el 
propio régimen parece tender tímidamente a ellas, ha de haber 


adecuado para resolverla. Por haber escuchado la profética advertencia, 
Europa disfruta de una envidiable prosperidad en un clima de libertad autén- 
tica. Por el contrario, el Prof. Tagle estima que el espectáculo de América 
latina, en donde casi todos los países e incluso la Argentina, están cada día 
más pobres, endeudados y carcomidos por la gravitación de “un dirigismo” 
carente de imaginación y vuelo, es la persuasiva confirmación, por la vía 
negativa, de la superioridad del otro sistema sin el cual el orden social y 
económico están fatalmente destinados a transformarse en un colosal desor- 
den. (Véase: Wilhelm Ropke, la última palabra del liberalismo, por el Prof. 


Manuel Tagle, diario “La Prensa”, Bs. Aires, Argentina, 1 de marzo de 
1966.) 
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menos motivos en el mundo subdesarrollado para experimentar 
entusiasmo y admiración por el modelo que los mismos rusos 


comienzan a abandonar tal cual lo hemos referido en este mismo 
capítulo, A ER: 


| | 

Sumado a la confusión política imperante, cabe expresar que 
aparte de la ineficacia del aparato estatal por su arcaica rigidez 
y falta de adecuación a las urgentes necesidades modernas, latino- 
américa enfrenta periódicamente las desvirtuaciones de sus for- 
mas políticas y la implicancia que aquellos fenómenos suponen 
para la estabilidad económica, en virtud precisamente de la sub- 
sistencia de viejas prácticas encaramadas en muchos de sus go- 
biernos, como reductos del privilegio y el despotismo. 

Tal estado de cosas supone también como se anticipó, un 
factor inflacionario subyacente, pues en la concepción “estruc- 
turalista” un gobierno que está dispuesto a intervenir, pero no 
está en condiciones técnicas de planificar o lo hace irracional- 
mente perturba y agrava el proceso que se intenta corregir. La 
doctrina económica de la CEPAL se orienta en modo decisivo 
en favor de una programación racional, creyéndose que es par- 
ticularmente necesaria en el caso de los países de latinoamérica. 
Vittorio Marrama "* estima incluso que el Banco Mundial, cuyo 
conservadorismo es conocido, ha admitido que es útil crear en 
los países periféricos, organismos de programación económica, con 
el fin de aumentar la eficacia en la utilización de los recursos 
del Banco; tanto es así que pequeños grupos de expertos de dicha 
institución están actuando o han actuado en diversos países sub- 
desarrollados en tareas de planeación y programación. 

A. pesar de lo expuesto, no podemos dejar de poner de mani- 
fiesto como nota sintomática, una notoria reacción mundial contra 
“el culto de los planes”, cambios éstos de gran importancia poten- 
cial acaecidos precisamente como se adelantó, en la esfera del 
mundo socialista. Afírmase en efecto que a juzgar por la sor- 
prendente franqueza que caracteriza el debate, la gente se vuelve 


13 Marrama designa con el vocablo programación o planificación a toda 
acción racionalmente coordinada por parte de la autoridad pública para fines 
de desarrollo económico. En cambio, reserva la palabra plan para expresar 
el vocablo más completo de la programación, cuando ésta tiene en cuenta 
todos los elementos destacados de la situación actual de los países coordinán- 
dolos y estableciendo los objetivos que deben alcanzarse y los recursos ade- 


cuados para ello. (Véase Política económica de los paises subdesarrollados, 
op. cit., Aguilar, Madrid, 1961.) 
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cada vez más abierta en sus referencias a la actual ahogada ini- 
ciativa, al derroche y a la distorsión de la economía y deseosa 
de que los incentivos y la libre preferencia del consumidor reem- 
placen las planificaciones minuciosas. Ampliando otras referen- 
cias ya anticipadas en este trabajo, recordamos que el 27 de sep. 
de 1965, la Comisión Central del Partido Comunista de la Unión 
Soviética aprobó una serie de reformas económicas encaminadas 
a proporcionar incentivos a los trabajadores y fábricas, haciendo 
que los mecanismos de la fijación de precios respondan con mayor 
efectividad a la ley de la oferta y la demanda. 

También Checoslovaquia, Hungría y Polonia, introdujeron 
en 1965 medidas tendientes a reducir los alcances de la planifi- 
cación directa, sustituyendo los controles administrativos vor es- 
tímulos económicos. Entre dichas medidas se incluyeron disposi- 
ciones “revolucionarias” como la de cobrar interés por el capital 
trascendiendo cada vez más el convencimiento en aquellas áreas, 
de que las naciones occidentales llevan considerable ventaja. Rusia 
y Polonia enfrentan además el problema de cómo asegurar ocu- 
pación plena y continua para sus pueblos, tomándose conoci- 
miento de que sus economías han crecido demasiado en tamaño 
y compleiidad como para ser dirigidas eficientemente con el mero 
apretar de botones desde las oficinas planificadoras"*, El diario 
“Le Monde” de París, en su edición del 20 de agosto de 1964, 
informaba que un cibernético soviético muy de moda, el acadé- 
mico Glouchkov, justificaba su posición favorable a la restaura- 
ción parcial del mercado en mérito a los costos elevados y progre- 
sivamente crecientes de la planificación; al parecer, ha calculado 
que si la organización de la gestión subsiste en la forma actual, 
será preciso emplear en 1980 en este solo sector, princinalmente 
en la contabilidad y en la planificación, toda la población activa 
de la URSS. 

En cuanto a occidente, no pueden dejarse de mencionar las 
agudas reflexiones formuladas por el economista francés Daniel 
Villey, profesor de la Facultad de Derecho y Ciencias Económicas 
de la Universidad de París, quien en su trabajo Plan francés y 
planificación indicativa, vertido al castellano por el Instituto de 


74 Pueden consultarse al respecto las sugestivas informaciones proporcio- 
nadas por el First National City Bank, en su Boletín Mensual de octubre 
de 1965, pág. 8: “Europa Oriental: Nuevas Estrategias en el Orden Eco- 
nómico”; Buenos Aires, Argentina. 
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Investigaciones Sociales y Económicas de México en 1965, sos- 
tiene que pese a todo, no está convencido en absoluto que el ba- 
lance de la planificación francesa sea positivo. Villey expresa 
que las tenaces reticencias del profesor Erhard no le parecen en 
modo alguno supersticiosas. En efecto, el ejemplo de Alemania 
que ha conocido sin plan, tasas de crecimiento constantemente 
superiores a las tasas francesas, debe estar presente en nuestro 
espíritu —dice— para impedirnos atribuir a la planificación el 
mérito de la prosperidad francesa. El economista francés se in- 
clina a pensar que si la economía de su país hubiera seguido 
otras vías, habría alcanzado éxitos más brillantes aún que los 
que sin duda se lograron. Estoy convencido —afirma— de que 
el enriquecimiento de Francia no es resultado de los planes indi- 
cativos. Los planes han sido solamente el personaje que se ima- 
gina ser autor de la obra que han efectuado otros. Finalmente 
Villey advierte a los países del “tercer mundo” respecto a las ilu- 
siones y peligros que conlleva el sistema. 

Al respecto considera que el plan consume y hasta derrocha 
en gran cantidad aptitudes altamente calificadas, las cuales allí 
donde escasean (como es el caso de los países subdesarrollados) 
encontrarían en el seno de las empresas privadas un empleo más 
productivo. El plan “a la francesa” —agrega—, debido a su 
carácter indicativo y a que respeta en principio la libertad de 
las empresas, conduce al poder público a multiplicar las inter- 
venciones selectivas, generadoras de distorsiones perjudiciales, de 
rigideces, de indeterminaciones, de despilfarros. Muchos franceses 
creen haber encontrado en ella —sostiene— una especie de nuevo 
evangelio revolucionario, destinado como el de 1789 a propagarse 
por el mundo. Tal pretensión es para Villey ilusoria. Me parece 
indudable —sostiene—, que estamos en presencia de una especie 
de espejismo, dado que, como cualquier otra forma de dirigismo 
económico, la planificación indicativa tiene como resultado el 
repliegue de Francia sobre sí misma. 

Walter Eucken concebía los dos sistemas económicos funda- 
mentales (la economía de mercado y la economía dirigida) como 
dos universos cerrados entre los cuales sólo se abre el vacio. Cada 
vez que los sistemas concretos se separan de ellos, es a expensas 
de la coherencia y de la eficacia no tardando éstas en vengarse. 
Villey considera que Francia como también otras naciones de 
occidente, se han alejado ya en tal medida del sistema puro de 
mercado que hoy vaga en una especie de zona neutra. Bastaría 
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quizás que diera algunos pasos en el camino que la aleje del mer- 
cado, para que despertara en el campo de atracción del otro 
sistema y cayera hacia el polo totalitario. El economista francés 
piensa que antes que pase mucho tiempo, veremos a Francia 
precipitarse hacia el colectivismo o bien reaccionar vigorosamente 
hacia el liberalismo, estimando que esta segunda posibilidad no 
le parece tan improbable, dado que la presión de las actuales 
generaciones mucho más numerosas que acceden a la vida eco- 
nómica, pueden hacer estallar las reglamentaciones paralizantes, 
protectoras de intereses creados y que a la hora actual —afirma— 
oprimen la economía francesa. 

Roberto de Oliveira Campos, Ministro de Planeamiento Eco- 
nómico del Brasil, se ha unido de alguna manera a iguales in- 
quietudes. En la visita realizada a Bs. Aires en 1966 (véase lla- 
mada de pie de página n* 70, 2 bis), expresó que ciertamente el 
Brasil de hoy tiende a reconocer que hay serias limitaciones a la 
acción del Estado. El Estado —decía—, es buen comprador y mal 
vendedor; sabe dar empréstitos, pero no sabe dar trabajo; sabe 
asumir controles, pero no sabe preservar la eficiencia; tiene un 
buen mecanismo de comando pero un pésimo mecanismo de san- 
ción. Esto nos torna bastante escépticos —agregó Oliveira Cam- 
pos— con respecto a la conveniencia de la expansión de la acción 
estatal, pues tengo conciencia de aquellas limitaciones e imper- 
fecciones. 

Deseamos asimismo por su alto valor ilustrativo, glosar los 
conceptos del comentario publicado en el mes de junio de 1966, 
en la revista “Finanzas y Desarrollo”, órgano del FMI y del 
Banco Mundial, comentario que suscribió Albert Waterston, ca- 
lificado experto del Banco Mundial, sosteniendo que el análisis 
de los resultados, desde la posguerra, demuestra que ha habido 
muchos más fracasos que éxitos en la aplicación de los planes, 
y lo que es más alarmante es que la situación parece empeorar 
en vez de mejorar, . , 

Una breve reseña de las evoluciones económicas en diversos 
países, lleva al autor a afirmar que una nación puede prosperar 
con plan o sin él. México —agrega—, sin plan alguno, mantuvo 
un crecimiento del 5% al 6 % desde 1940 hasta 1955; Israel, 
que no tuvo ni tiene plan de desarrollo, aumentó su ingreso en 
una tasa aún mayor; Puerto Rico es un modelo de desarrollo 
sin plan, y Alemania federal, alcanzó sin plan alguno, por lo 
menos igual tasa de crecimiento que Francia, con todos sus com- 
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plicados planes y organismos planificadores. Según Waterston, 
las condiciones fundamentales para el éxito o el fracaso del des- 
arrollo, son el apoyo gubernamental, los incentivos económicos, 
la reducción de los controles de importación y de cambios, los 
estímulos fiscales y en el caso de la agricultura, la aplicación de 
precios de estímulo a la producción. El autor agrega que para- 
dójicamente, en este mundo occidental, en el que están tan de 
moda las medidas y los controles socialistas, el problema consiste 
ahora en cómo hacer para que aquellos países de economía mixta, 
adopten nuevamente el sistema de incentivos económicos, que los 
países comunistas parecen haber copiado de ellos. 

Albert Waterston considera también que más importante que 
contar con un amplio plan de desarrollo macroeconómico, es 
contar con algunos proyectos de alta rentabilidad, bien estudiados 
en todos sus detalles y en toda su financiación, y cuando se cuenta 
con ellos, se puede prescindir de todo lo demás. Se ha agregado 
por ello que para lograr más éxito del obtenido hasta ahora, será 
necesario menos economistas, pero más ingenieros, agrónomos y 
expertos en financiaciones. (Véase al respecto el análisis efectua- 
do en el semanario: Economic Survey, Bs, Aires, Argentina, 9 de 
agosto de 1966, pág. 686 y sigs.) 

Finalmente y dentro del enfoque estructuralista que nos 
ocupa, cabe expresar que la CEPAL sugiere evitar la concentra- 
ción excesiva del poder económico en manos privadas, por la 
gravitación política que pueden engendrar aquellos intereses; 
propugna asimismo que el Estado tome en sus manos empresas 
que por su índole sean de tipo monopólico, o regentear directa- 
mente las actividades que de otro modo podrían ejercerse por 
combinaciones de capitales internacionales en mengua de la com- 
petencia, o adversas a ciertos objetivos del desarrollo nacional. 
Proposiciones básicas en efecto, pero de resultados dispares en 
aquellos países que en mayor o menor escala los han llevado a la 
práctica, por lo que deberán tomarse en consideración con las 
reservas que la experiencia ha evidenciado, o tal vez volver a 
efectuar el replanteo de su necesidad, supuestamente imperiosa. 


b) Los factores "no estructurales'' de la inflación 


Cabe citar finalmente al resto de las circunstancias que se 
señalan como factores de tipo circunstancial, y de propagación por 
oposición a los anteriores ya analizados, de carácter estructural 
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o subyacente, de naturaleza más profunda y permanente. Esta 
cita la hacemos por razones didácticas, puesto que no obstante 
hay autores que engloban a todos los factores aludidos, confun- 
diéndolos en el análisis. 

Dentro de los primeros y como causantes circunstanciales 
de la inflación, se comprenden a las convulsiones políticas, las 
catástrofes y el intervencionismo estatal extremo, este último como 
fenómeno desquiciante de aquellas deformaciones burocráticas a 
las que nos hemos referido y que ya analizamos en el curso de 
la exposición, atento su naturaleza consubstancial y casi anexa 
de aquellos factores primarios. 

En cuanto a los segundos, en su carácter de factores de pro- 
pagación, agravarían el proceso inflacionario, a la vez que se nu- 
trirían de él. Griinwald incluye en esta categoría al mecanismo 
del crédito, a los ajustes automáticos de sueldos y salarios y a 
los gastos deficitarios del gobierno, circunstancia esta última que 
examinamos con anterioridad. 

Agrégase por último que el ataque que los ““monetaristas” 
llevan contra estos factores provocadores de la inflación pueden 
conseguir en ciertas circunstancias la estabilidad económica mo- 
mentánea, pero con perjuicio del crecimiento económico y provo- 
cando —según los estructuralistas—, gran inquietud social, 


E 


CAPITULO QUINTO 


FSA 


El trasfondo político de la inflación estructural 


Siguiendo paso a paso los diversos planteamientos de aque- 
llas dos posiciones doctrinarias, hemos procurado hasta aquí des- 
entrañar la etiología del proceso inflacionario latinoamericano y 
las constantes que rigen su curso, partiendo de la base por su- 
puesto de que aquel estado anormal, no ha sido permanente en 
la historia económica de nuestros pueblos, de donde debe inferirse 
que no responde a una ley natural que no se pueda evitar, pues 
de haber sido así, ya hace tiempo que hubiésemos desembocado 
en el colapso. De ahí que se afirme que la inflación aparece en 
un momento determinado del devenir histórico, desapareciendo 
luego en otro momento determinado de esa misma corriente. 

Debe también tenerse en cuenta y ya desde un punto de vista 
más general, que la inflación no es un proceso exclusivo de los 
países subdesarrollados o en vias de desarrollo, sino que tal de- 
formación puede aparecer también en los centros de economía 
más madura, como lo hicimos notar en diversas partes de la 
exposición que antecede. Tal afirmación autoriza entonces a pen- 
sar que la inflación no es un mero y exclusivo precipitado eco- 
nómico del estancamiento o del subdesarrollo, sino que deberá 
concluirse con que el nacimiento de la misma puede obedecer a 
otras causas cuya naturaleza final habrá de esclarecerse, las que 
tal vez trasciendan el marco doctrinario de las dos posturas que 
nos ocuparon en los capítulos anteriores. En efecto, los países 
industrializados e intensamente desarrollados, han entrado en 
oportunidades diversas en similares procesos patológicos, demos- 
trando que no están inmunes a la distorsión que nos ocupa. 

Así por ejemplo, después de la primera guerra mundial y 
hasta tiempo después de haber finalizado la segunda, Europa 
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vivió en la inflación. Mucho después, otras naciones industria- 
lizadas, aunque no padezcan de inflación, evidencian al presente 
que la tasa de incremento del costo de la vida, supera la de otras 
naciones subdesarrolladas o postradas, de lo que se infiere que 
la inflación no es un derivado obligado del subdesarrollo, pues 
como se expresa, hay países más o menos estancados, que dis- 
frutan de estabilidad monetaria, al igual que otros de gran des- 
arrollo industrial, , 

Tales observaciones conducen a pensar que si bien la infla- 
ción tiene una sentida influencia sobre las tendencias profundas 
de la economía y la sociedad en que se desencadena o logra aflorar 
finalmente, no por ello podrá negarse la existencia de raíces en 
campos que no son precisamente los estrictamente económi- 
cos 14 bis, En efecto, se ha afirmado que la economía de una 
nación no puede entrar en un proceso inflacionario, si no existen 
hechos políticos que conduzcan a tal situación. El nexo que 
vincula lo económico con lo político, hace que los objetivos o las 
finalidades de este último carácter necesiten instrumentarse por 
medio de actos económicos a los efectos de lograr su concreción 
en la realidad. García Martínez señala que el otorgamiento de 
aumentos de sueldos y salarios más allá de los niveles determina- 
dos por la productividad; la financiación de los presupuestos 
estatales por medio de la simple emisión monetaria; la fijación 
de precios máximos frente a los costos en continuo aumento; las 
restricciones legales a la competencia y la sanción de leyes labo- 
rales o regímenes de trabajo antieconómicos entre otras medidas, 
rompen el equilibrio ínsito de la economía de mercado, por vía 
como se expresa, de la acción política del Estado. 


74 bis Carlos García Martínez ha afirmado al respecto que en su con- 
cepto, la inflación es por sobre todas las cosas, un fenómeno político de in- 
mensa influencia en la vida económica y social de un pueblo y una nación. 
De ahí que nadie pueda explicar el surgimiento y desarrollo de un proceso 
inflacionario, si el análisis se mantiene —dice—, dentro del campo pura- 
mente económico. El autor citado señala que en esta pretensión radica uno 
de los más graves y también absurdos errores de buena parte de los técnicos 
económicos que, haciendo gala de una mayúscula unilateralidad, creen que 
explicar hechos económicos de importancia por causas extraeconómicas, es 
caer en el subjetivismo, o “rebajar” la dignidad de la disciplina económica, 
tal cual lo anticipamos en el Prefacio de este trabajo (Cons.: La inflación 
argentina, op. cit., Buenos Aires, 1965, de Carlos García Martínez.) 
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La expansión de la demanda efectiva global, ya sea en virtud 
del incremento de los ingresos monetarios más allá del aumento 
de la oferta de riqueza, o ya sea por la expansión inflacionaria 
de las erogaciones del sector público, si bien constituyen en sí 
mismos, recuerda aquel autor, hechos económicos, por lo general 
no se originan en circunstancias económicas. De ser las razones 
en cuestión puramente económicas, un aumento de la demanda 
efectiva de tal naturaleza, sólo puede originar una inflación de 
tipo coyuntural, representada por la curva ascendente del ciclo 
económico, agotándose en breve plazo, sin llegar por lo general 
a distorsionar la estructura económica y social de una nación. 

Por el contrario, una inflación de tipo estructural, que como 
tal se asienta en instituciones legales o permitidas por la legisla- 
ción y el Estado, aunque se manifieste en la esfera económica en 
virtud del incremento de la demanda efectiva global, encuentra 
su raíz en el campo polí:ico, en virtud que dicho fenómeno ya 
no es resultado de una onda expansiva de los negocios y activida- 
des,, sino de la sanción de leyes demagógicas o violatorias de las 
leyes del mercado, lo que explica la larga duración de la demanda 
efectiva, distorsionando sí en esta situación la estructura social y 
económica de un país. Por supuesto que ambas inflaciones (la 
coyuntural y la estructural) tienen efectos económicos, pero la 
última encuentra su raíz y el motor de su expansión en la esfera 
de las decisiones políticas. Es que los “mecanismos de propaga- 
ción” a los que nos referimos en el Capítulo que antecede, que en 
la tesis de la CEPAL ligan las deficiencias de estructura con el 
surgimiento de presiones inflacionarias, no pueden finalmente ser 
explicadas si se prescinde de aquella intervención política a la 
que hacemos referencia. Intervención que por supuesto impacta 
el orden económico, en virtud de su enorme influencia en la vida 
humana, materia en donde actúa el quehacer político para el 
logro de las finalidades colectivas. De tal manera que, en opinión 
de Garcia Martínez (op. cit, pág. 308), motivaciones políticas 
ejercen grandes repercusiones económicas, las que una vez des- 
atadas actúan en un momento sobre lo político, El mismo autor 
como ejemplo de la tesis a la que adhiere y reafirma, trae el ejem- 
plo de nuestro país como prueba del origen político de su infla- 
ción estructural. En 1945 —señala—, aparecieron las señales 
evidentes de un fuerte desequilibrio económico. El examen de 
aquellas causas permitió ubicarlas en el aumento indiscriminado 

e las remuneraciones sin atender al paralelo incremento de la 
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productividad; el sueldo anual complementario y el pesado régi- 
men previsional, sumado a la reforma bancaria, desencadenaron 
finalmente la crisis estructural, alterando una economía que había 
mantenido hasta aquella fecha una notoria estabilidad monetaria. 
El deterioro desequilibrante de aquellas demagógicas y precipi- 
tadas medidas legales, fueron las reales causas políticas de la 
galopante inflación ulterior, la que si pudo iniciarse en breve 
tiempo, no podrá liquidarse sino a través de largos años, desmon- 
tando el aparato legal e institucional que le dio fundamento. 
Finalmente, el autarquismo económico condujo al repudio 
del capital extranjero; al distanciamiento de los centros finan- 
cieros internacionales; al antieconómico proteccionismo y al re- 
chazo de todo lo que significara colaboración o participación de 
otras fuentes. De ahí que la demagogia política, conceptualizando 
una conducta económica de marcado tinte inflacionista, haya 
echado las raíces de la inflación de estructura que adolece nuestro 
país, con perniciosa influencia sobre todos los aspectos sociales 
y económicos de la vida de la República. La estructura en cues- 
tión, se nutre pura y exclusivamente en el andamiaje legal e ins- 
titucional que la sustenta, de base política y no económica, 
aunque sus repercusiones inmediatas por supuesto tienen este 
carácter y trascendencia. De ahí que la inflación argentina no 
sea de tipo coyuntural (transitoria), sino estructural (o de base), 
originada en circunstancias políticas de fuente permanente como 
es la subsistencia de aquel andamiaje legal y su repercusión 
consiguiente en la obsolescencia de su infraestructura. García 
Martínez compartiendo esta tesis considera que ello se traduce 
en los elevados recargos a la importación, en la antieconómica 
legislación previsional; en los reglamentos de trabajo de muchas 
actividades que impiden el incremento de la productividad; en la 
escasez de la energía eléctrica; en la deficiencia e insuficiencia 
del sistema de transportes y la escasez de equipos de capital alta- 
mente productivos entre otras causas. Por lo que el proceso no 
puede filiarse como monetarista o estructuralista simplemente, 
sino de naturaleza más compleja, abarcando características de 
ambas y con una tendencia persistente de índole “estructural”, 
por la prevalencia de aquellas circunstancias de origen, que la 
desencadenaron. Queda de tal manera expuesto en breve análisis, 
el trasfondo de una crisis de tipo estructural, donde el factor polí- 
tico tiene carácter prevalente sobre toda la proyección económica 
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a largo plazo. Ello evidencia además la imposibilidad de unila- 
teralizar económicamente el examen, prescindiendo de un en- 
foque que tiene naturaleza ínsita y hasta específica como quedó 
demostrado. 


CAPITULO SEXTO 


CONCLUSIONES 


Desde el punto de vista científico y didáctico, hemos preten- 
dido esclarecer y analizar el proceso inflacionario latinoameri- 
cano. Pero, debe confesarse que cuando aquel proceso alcanza 
características más o menos crónicas, los elementos que lo inte- 
gran se confunden entre sí y resulta más que complejo intentar 
desentrañar las relaciones de causa y efecto. Tanto es así que 
un aumento de precios, genera rápidamente un incremento de 
remuneraciones, las que a la vez aparejan alzas de costos, provo- 
cando presiones sobre la balanza de pagos, sobre los resortes del 
crédito y sobre los gastos globales del Estado con el consiguiente 
aumento de los costos de los bienes y servicios que éste requiere 
para el cumplimiento de las funciones a su cargo. La sucesión de 
hechos descriptos, de cumplimiento fatal en el circuito económico, 
genera a su turno nuevos incrementos de costos, de demandas, de 
precios, etc., y resulta en verdad casi imposible determinar si en 
la carrera que se detalla, la causa de la misma es el aumento de 
los precios, el déficit fiscal, el desequilibrio de la balanza de pagos, 
el incremento desproporcionado de los salarios o el esquema legal 
e institucional de un país; ello en virtud como se dice, que cuando 
el proceso inflacionario pasa a tener características de más o me- 
nos crónico, todas aquellas relaciones se confunden entre sí, tal 
cual se anticipa. / 3 , 

Así por ejemplo refiriéndonos a Chile, el vicepresidente del 
Banco Central de aquel país, afirmaba que el alza de las remune- 
raciones, presiona incrementando los costos, a la vez que los au- 
mentos de demanda actúan sobre los precios; el desequilibrio del 
comercio exterior tiende a acentuarse, dado que se desalientan las 
exportaciones por el incremento de los costos internos, aumen- 
tando a la vez las importaciones, tendiendo a rezagarse el tipo 
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de cambio oficial. Idéntico análisis podemos formular respecto 
a la situación argentina, agregándose que todo este proceso, al 
generar desconfianza en el exterior, provoca un movimiento de 
capitales adverso al país. Hay finalmente una tendencia hacia 
una devaluación constante y creciente, con los efectos obligados 
sobre los precios internos que es de suponer (véase llamada de 
pie de página n? 6 de este trabajo). 

Aquel mismo funcionario chileno agregaba que las empresas 
por su parte, tienden a reemplazar su propio capital apelando al 
uso del crédito, e incluso esforzándose en aumentar las utilidades, 
pero también con el arbitrio del crédito. De tal manera dismi- 
nuye el ahorro, aumentando los gastos de consumo. Pero lo más 
pernicioso y distorsionante, que de alguna manera es el motor 
del proceso que se describe, 'es que la tasa de interés se torna 
inferior a la marcha del “alza promedio” de los precios, convir- 
tiéndose en una tasa de interés negativa, lo que significa en el 
fondo un subsidio a los deudores. Tanto ello es así que cuando 
un empresario tiene más deudas que los préstamos que ha otor- 
gado, está recibiendo en términos netos un subsidio que está im- 
plícito en el uso del crédito lo que hace que la puja por obtenerlo 
y disponer de él, sea mucho mayor que durante los tiempos de 
estabilidad económica. Sostiénese que por el contrario, si la “tasa 
de depreciación” se redujera y llegase a ser inferior a las “tasas 
de interés” corriente, la puja por acudir al crédito será mucho 
menor, dado que habría desaparecido un incentivo muy fuerte 
para tentar a reemplazar el propio capital por el crédito y por 
lo tanto, para presionar sobre tales posibilidades bancarias 75. 


75 Puede consultarse Política comercial w de crédito, disertación del 
vicepresidente del Banco Central de Chile, Dr. Carlos Massad, pronunciada 
el 12 de mayo de 1965 en las Jornadas de la Unión Social de Empresarios 
Cristianos, publicada en el “Boletín Mensual” del Banco Central de Chile, 
n? 448 del mes de junio de 1965, Agregábase en dicha disertación, que du- 
rante el proceso de inflación, desaparecen las oportunidades de ahorro, esti- 
mulándose sin quererlo el consumo. Los que ahorran, están pagando de 
alguna manera, una parte de aquel subsidio al que nos referimos en este 
trabajo, a menos que el ahorro pueda conservar de alguna manera, su valor 
real. Los sectores menos organizados construyen mecanismos de defensa, de 
tal manera que con el proceso inflacionario no pierden en la medida de otros 


sectores menos organizados, que son los que cargan con el mayor peso de 
la inflación. 
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Sirve de alguna manera para ilustrar al respecto de lo que 
puede significar el subsidio del crédito cuando se dan aquellas 
condiciones, lo sucedido en Alemania durante la primera guerra 
mundial, como consecuencia de la violenta “tasa de deprecia- 
ción” del marco. Carlos Massad cuenta de un caballero que vivió 
durante algún tiempo empeñando un reloj y un sobretodo. Em- 
peñaba primero el reloj y recibía el dinero respectivo. Gastaba 
parte de ese dinero, y empeñaba en seguida el sobretodo. Como 
en el interín los precios habían vuelto a subir en gran escala, ob- 
tenía por el empeño del sobretodo una suma mucho más alta, 
con la cual recuperaba el reloj, a cambio del cual había recibido 
un préstamo de monto fijo. Gastaba el dinero excedente y luego 
volvía a empeñar el reloj; pero como éste había vuelto a subir de 
precio recuperaba el sobretodo, volvía a gastar parte del préstamo 
que recibió por él... y así continuó viviendo. El descripto es 
un ejemplo llevado al extremo, del subsidio que importa una 
“tasa de interés”, cuando es menor que la “tasa de inflación”; 
ello como consecuencia que los precios suben mucho más rápida- 
mente que lo que cuesta el interés de los préstamos obtenidos. 

Los hechos descriptos, que con matices más o menos pronun- 
ciados vienen ocurriendo en la parte sur de nuestro hemisferio, 
son los que han provocado precisamente las dos ideologías (“mo- 
netarismo” y “estructuralismo”), con cuyas postulaciones se pre- 
tende atacar y superar el crónico proceso. Enfrentada entonces 
latinoamérica al problema inflacionario que se insiste debe ser 
abordado de manera integral, es decir, tanto en sus factores “sub- 
yacentes básicos”, como en sus mecanismos de transmisión o 
simplemente desencadenantes, habría dos alternativas de estrate- 
gia anti-inflacionaria. La primera, de enfoque violento, drástico, 
terminando de un golpe con la inflación y anulando todas sus 
fuentes, con la inmediata secuela de un nivel de desocupación 
exageradamente elevado, una pérdida muy fuerte del poder ad- 
quisitivo del sector obrero y salarial y un descenso momentáneo 
pero grave del nivel de producción **% Malévola o intenciona- 


76 El ex ministro argentino de Economía, Dr. Roberto Verrier aus- 
picia el tratamiento enérgico de la inflación, Para que un programa de esta- 
bilización rápida tenga éxito —dice—, y sea lo más breve posible deben 
cumplirse las condiciones que enuncia: 4) Una política de puertas abiertas 
con el exterior sumada a la libertad en el mercado de cambios, juntamente 
con una actitud comprensiva hacia el capital extranjero. (Verrier recuerda 
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damente se identifica al Fondo Monetario Internacional con esta 
tesis extrema, agregándose que el enfoque violento de la inflación, 
tampoco daría tiempo para resolver los problemas de fondo o 
“subyacentes” de la economía de esta parte del continente; y 
mientras dichos problemas no sean resueltos, las presiones infla- 
cionarias seguirán existiendo. Carlos Massad, vicepresidente del 
Banco de Chile, estima que el segundo enfoque supone una alter- 
nativa de gradualidad y firmeza. 

Roberto de Oliveira Campos habla de “tratamiento por cho- 
que” y “tratamiento gradual”. Más que de una alternativa eco- 
nómica libre, el economista brasileño estima que se trata de una 
imposición del ambiente político y el grado relativo de resistencia 
de los grupos afectados. El primer tratamiento lo siguieron Ale- 
mania, Bélgica, Italia, Grecia, Japón y Formosa, prevaleciendo 
condiciones muy particulares que no se han dado en latinoamé- 
rica. Por el contrario se dieron en aquellos países las circuns- 
tancias siguientes: a) un gran trauma social resultante de las 
pérdidas ocasionadas por la guerra que amenguaron la resistencia 
de los grupos de presión económica y política; b) una historia de 
inflación discontinua o corta hiperinflación que no se prolongaba 
lo suficiente como para provocar cambios mayores en el sistema 
de precios, y c) la absorción de dosis masivas de ayuda extran- 
Jera para compensar las deficiencias en el abasto de alimentos y 
materias primas. 

Oliveira Campos considera que en ausencia de tales circuns- 
tancias, el “tratamiento gradual” parece ser el único política- 
mente posible en latinoamérica, aunque está sujeto por supuesto 
al serio inconveniente de que se fortalezca la resistencia política 
de los grupos afectados por las medidas anti-inflacionarias, pu- 
diendo por tales causas disminuir la determinación o la capaci- 


el aporte nada despreciable de los EE. UU., para la recuperación europea); 
de los costos y precios, eliminando la intervención minuciosa y detallista 
del Estado, y c) Lograr una política de ingresos, eliminando cualquier 
aumento masivo de sueldos y salarios; en cuanto a las ganancias de las 
empresas, que constituyen el otro grupo de los ingresos, deberán ajustarse 
automáticamente a la nueva situación, disminuyendo sus márgenes de bene- 
ficios para evitar de tal manera una reducción excesiva de las mismas. 
(Véase: Como eliminar la inflación en la Argentina, de Roberto Verrier, 
en Revista de la Unión Industrial Argentina, Bs, Aires, enero/marzo de 
1966.) 
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dad política de los gobiernos para imponer las medidas de restric- 
ción que como se sabe son en principio impopulares, dado que 
implican disminución de la producción y el empleo, reajustes del 
costo de la vida por la eliminación de subsidios, etc. 


El economista aludido estima incluso que el más grave de 
todos los peligros de esta etapa es la formación de una alianza 
no santa entre quienes explotan la memoria fresca de las masas 
y los empresarios castigados por la eliminación del crédito fácil. 
Tal situación en criterio de Oliveira Campos, indica la necesidad 
de medidas políticas definidas y una base firme de autoridad 
gubernamental para resistir las tensiones que se produzcan du- 
rante este período de transición. 


El método gradual se cumpliría en tres etapas; la primera 
llamada “período de inflación correctiva” reajustando los precios 
controlados (electricidad, transporte, elementos esenciales) y de- 
valuando el cambio para estimular las exportaciones y restringir 
las importaciones, restaurando simultáneamente el equilibrio de 
la balanza de pagos. La segunda fase: “período desinflacionario”, 
lleva la finalidad de provocar el cambio de espectativas, restrin- 
giendo el crédito bancario y disminuyendo los gastos guberna- 
mentales. Esta fase en opinión de Oliveira Campos, supone una 
administración muy cuidadosa de las políticas monetaria y fiscal, 
a menudo muy difícil de alcanzar, por lo que una autoridad gu- 
bernamental fuerte, dispuesta a soportar la impopularidad, capaz 
de resistir las presiones políticas durante la prolongada batalla es 
un requisito para triunfar. 

En esta etapa y en el caso que las medidas desinflacionarias 
amenacen con crear condiciones de desempleo masivo y aguda 
depresión económica, deben usarse en criterio de Campos, medi- 
das de reflación para estimular a los sectores excesivamente afec- 
tados, acelerando las inversiones oficiales en la infraestructura 
económica (carreteras, energía eléctrica, vivienda) mediante pro- 
yectos estudiados con suficiente anticipación, complementado 
todo con la reducción selectiva de impuestos sobre los réditos o 
el consumo. Finalmente la tercera etapa es la del “retorno al equi- 
librio”, y es recién cuando se puede pensar seriamente en el 
desarrollo estable a largo plazo ””. 


77 Véase La lucha contra la inflación, por Roberto de Oliveira Campos, 
trabajo publicado en “Progreso” 1965/66, correspondiente a la Revista ““Ví- 
sión”, pág. 129, diciembre de 1965. Puede consultarse también: Reflexiones 
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De lo expuesto se infiere que elegir la etapa de lucha “gra- 
dual” implica reconocer que las debilidades básicas de la eco- 
nomía han de ser resueltas en forma paralela el esfuerzo por 
contener gradualmente las tasas de la inflación. La alternativa 
se convierte en una lucha de todos los días contra la inflación; 
en una política que debe ser mantenida con toda firmeza, exi- 
giendo esfuerzos en un gran número de áreas paralelamente; en 
todas las áreas de la economía nacional, pero debiendo acentuarse 
para tal propósito, en criterio de los “estructuralistas”, el inter- 
vencionismo estatal, como condición sine qua non del éxito bus- 
cado y mucho más allá de lo programado por el propio Oliveira 
Campos. 


Lo sintomático es que, no obstante el arrollador avance de 
esta corriente de pensamiento auspiciada por la CEPAL, propen- 
diendo al incremento de la ingerencia estatal en todas las áreas 
y sectores, los países que se ven enfrentados periódicamente a 
resolver sus más apremiantes problemas económicos, vuelven en 
cada oportunidad por los andados caminos sugeridos por los “mo- 
netaristas”. En el capítulo segundo y cuarto de este trabajo nos 
hemos detenido en los casos de Chile, Uruguay, Brasil y Colom- 
bia 78, siendo indudable que similares proposiciones de idéntica 
inspiración podrian promover la rápida recuperación argentina, 


acerca de la estabilización en la Argentina, de Aldo Ferrer, pág. 501 en el 
Trimestre Económico, oct./dic. de 1963, n* 120. 


78 A propósito de ello resulta aleccionador destacar lo expresado en 
el informe del Comité Interamericano de la Alianza para el Progreso (CIAP) 
el que se dio a conocer en las reuniones del CIES, celebradas en Bs. Aires 
en el mes de marzo de 1966. Se expresó allí que ningún aspecto del esfuerzo 
continental es más alentador —ni más esencial—, que el de los cambios que 
se han operado en la actitud y en la política que se relacionan con el pro- 
blema de la inflación. El concepto —se dijo—, de que un desarrollo ordenado 
y racional requiere una disciplina fiscal y financiera, se está extendiendo a 
sectores más amplios de la opinión pública. En varios países —se dijo en 
el informe en cuestión—, se están promoviendo esfuerzos de largo alcance, 
con el ánimo de reconciliar la estabilización con el desarrollo, necesitándose 
también para ello, contar con el apoyo de la comunidad financiera inter- 
nacional. Coincidiendo con nuestra opinión, el Informe que nos ocupa 
agregaba también que “... son prometedores los programas que se están 
ejecutando en el Brasil y Chile, siendo más compleja la situación de la 
Argentina...”. (Véase la información textual que proporciona el diario 
“La Prensa” de Buenos Aires, Argentina, edición del 18 de marzo de 1966.) 
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apartándonos del extremo de pretender asimilar nuestro caso al ge- 
neralizado común esquema de postración latinoamericana, dentro 
del cual una sistemática literatura especializada pretende incluir- 
nos ** con prescindencia de los factores especificamente políticos 
que caracterizan el caso argentino, como circunstancias desen- 
cadenantes de la crisis estructural, todo tal cual se ha pretendido 
esclarecer en el capítulo que antecede. 


Se ha dicho en efecto con ponderado criterio, que los medios 
para lograrla están al alcance de cualquier gobernante que quiera 
abordar la empresa. La modificación de las viejas estructuras 
operativas y la agilización del aparato gubernamental nos lleva- 
ría a una liberalización del comercio de exportación, significando 
en poco tiempo una meta exportable de 2.000 millones de dóla- 
res entre otros efectos. Agrégase que con los actuales precios im- 


19 Cierto es que no puede asimilarse la situación Argentina al estado 
social y económico de otros paises de América latina. Al respecto puede 
destacarse el editorial del diario “Mundo Americano”, editado en Nueva York, 
Correspondiente a septiembre de 1965. Exprésase en aquella publicación que 
si alguna nación del hemisferio cuenta con recursos naturales y potencial 
humano para asegurarse una prosperidad sin perturbaciones, ésa es la Ar- 
gentina. No existen allí —se agregaba—, los resentimientos que nacen de 
la lucha racial y de la ignorancia como en otros países de América latina 
(incluso en EE. UU., respecto al primer aspecto). Mientras en algunas de 
las más grandes naciones del hemisferio, el desarrollo económico tropieza 
con los obstáculos creados por el increíble número de analfabetos y por los 
complejos derivados de las diferentes razas, en la Argentina no hay dife- 
rencias raciales y alrededor del 90 % de su población sabe leer y escribir, 
A pesar de lo expresado, el ex ministro de Hacienda y Economía de la 
Argentina, Dr. Federico Pinedo, refiere que como consecuencia de la insis- 
tencia de cierta literatura especializada que auspicia la CEPAL, se nos viene 
colocando desde un tiempo a esta parte en las “áreas menos desarrolladas”. 
Allí —dice—, figuramos agrupados con las viejas naciones asiáticas, estan 
cadas desde hace siglos en una horrible pobreza, de la que no obstante los 
recursos modernos es difícil sacar a las innumerables y crecientes masas 
humanas de que están formadas. Estamos también agrupados —refiere Pi- 
nedo—, con los pueblos de Africa, los que apenas han dado algunos pasos 
vacilantes para salir de las formas de vida más primitivas y por supuesto 
que formamos un todo con los demás componentes del heterogéneo conjunto 
latinoamericano, aún con los países que tienen con Argentina las diferencias 
más notables. (Puede consultarse el ilustrativo trabajo que suscribe Fede- 
rico Pinedo, titulado Integración, superintegración, desarrollo y superdesa- 
rrollo, publicado en la edición especial del semanario económico argentino 
“Economic Survey” pág. 686, 24 de agosto de 1965.) 
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ternacionales muy superiores a los de 1963, sumado a la capaci- 
dad ociosa que resta aprovechar en el país, esa meta conforme lo 
sostiene también el ex Secretario de Estado de Comercio Dr. Juan 
B. Martín, resultaría perfectamente factible, si se tiene en cuenta 
que ello supone un esfuerzo de 100 dólares por argentino, mien- 
tras que el Canadá ha llegado a 400 dólares por habitante, Aus- 
tralia a 275 y Nueva Zelandia a 400. 

Martín funda su tesis en la situación expansiva actual del 
comercio internacional y la eclosión del consumo de los países 
comunistas (particularmente el caso de China continental). Esta 
circunstancia podría ser además una prueba de fuego para el 
mentado “deterioro de los términos del intercambio”, conforme 
los enunciados básicos de la escuela “estructuralista”. Si tal po- 
lítica se acompañara de una estrategia más sensata en materia 
cambiaria, salarios y moneda y de un mayor respeto por las in- 
versiones del capital argentino y extranjero, se provocaría un 
rápido renacimiento de la confianza en la Argentina y una reac- 
ción multiplicadora en el balance de pagos para superar las difi- 
cultades de las cada vez más frecuentes y penosas refinanciacio- 
nes con el exterior %0, 


Tan elemental pero eficaz derivación $1 serviría también para 


80 Osvaldo Sunkel, dentro de una posición personal netamente “estruc- 
turalista” auspicia también una política agresiva de exportaciones para la 
diversificación por productos y la ampliación geográfica de los mercados de 
exportación; pero auspicia simultáneamente un mecanismo razonable de 
cooperación internacional, que garantice un margen cierto de oportuna ayuda 
externa, la que no deberá condicionarse —dice—, a la adopción de políticas 
o instrumentos de acción externos o internos, los que en su criterio son 
incompatibles con la política de desarrollo. Sunkel expresa que todo el 
conjunto de medidas en cuestión tiene que ser complementado simultánea- 
inente con otras medidas que pongan en marca un programa de reforma 
agraria, tributaria, educacional, etc., para iniciar los cambios institucionales 
dirigidos a atacar las grandes concentraciones de poder, riqueza e ingresos 
que son en su criterio, el obstáculo principal para que América latina logre 
una economía dinámica y equilibrada. Sunkel finaliza con que no es la esta- 
bilidad lo que condiciona el desarrollo, sino que por el contrario: es el 
crecimiento acelerado el que se constituye en condición necesaria para la 
estabilidad (cons.: El Fracaso de las políticas de estabilización en el contexto 
del proceso de desarrollo latinoamericano, por O. Sunkel (Chile), en el Tri- 
mestre Económico, México; oct./dic. 1963; n% 120, pág. 620 y sigs.). 


81 Véase el documentado trabajo: La frustración de un programa de esta- 
bilidad con una exportación de u$s 2.000 millones, del Dr. Juan B. Martín, 
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consolidar una industria que podría ser competitiva, mejorán- 
dose el poder adquisitivo de la moneda y de los salarios, lo que 
constituye la base del bienestar verdadero y del auténtice desarro- 
llo económico, desarrollo que deberá asentarse sobre una poli- 
tica de salarios en consideración al incremento de la productivi- 
dad y el equilibrio global de la economía; en la modificación 
de los reglamentos de trabajo que traban o dificultan las técnicas 
más racionales de la producción; en la transformación de los 
sistemas previsionales, que aligere las pesadas estructuras de los 
actuales costos; restableciendo el pleno funcionamiento de los 
mecanismos de los precios, para que la producción concluya 
orientándose racionalmente y finalmente restaurando los topes 
en la oferta de dinero legal, para impedir que los Bancos Cen- 
trales se transformen en el factor más influyente de la emisión 
desenfrenada, en mengua de la estabilidad del valor de la moneda. 
Las medidas en cuestión, darían por resultado un panorama 
alentador que no podría destruirse a sí mismo, como lo es el pro- 
pio proceso inflacionario, dado que se terminaría por alejar todo 
desequilibrio permanente, con el aumento de la productividad y 
la inversión, y el fortalecimiento de las reservas monetarias para 
ir pasando gradualmente de país deudor a país acreedor, No 
obstante, debe concluirse con que resulta complejo, dentro de la 
actual estructura político-económica de América latina, tomar 
categórico partido por la eficacia práctica de cualquiera de las 
dos ideologías analizadas, de pretender considerarlas antagónicas. 
Por ello, más que para concretar una elección, nos hemos 
limitado a la exposición de ambas posturas doctrinarias, junta- 
mente con el trasfondo de otras realidades; exposición que aún 
con todas sus insuficiencias, pretende significar un intento de 
traducir un panorama intelectual confuso y no exento de indisi- 
mulada pasión, tal cual la historia de todos los días lo revela. 
Los antecedentes expuestos, sirven también para poner de resalto, 
el notorio cambio acaecido en el examen de los problemas eco- 
nómicos de Iberoamérica, durante estos últimos quince años. 
sérvese que no hace mucho tiempo todavía, las ideologías eco- 


A 


en el Semanario Económico “Economic Survey”, pág. 695, número especial 
del 24 de agosto de 1965, Buenos Aires, Argentina. Puede consultarse tam- 
bién el ilustrativo trabajo del Dr. Carlos García Martínez: La inflación 
argentina, Ed. Kraft, Bs. Aires, 1965, quien postula en forma documentada 
y rigurosamente analítica, similares proposiciones. 
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nómicas tenían que ser extraídas de los ensayos o estudios polí- 
ticos sobre las comunidades de esta parte del continente, mientras 
que ahora se posee una importante y calificada literatura espe- 
cializada. 

Para ofrecer una visión general del tema abordado, nos he- 
mos decidido por la amplia perspectiva dada a la materia anali- 
zada, que creemos resume los puntos principales del debate. Nada 
de lo expuesto pretende ser nuevo; pero si existe algo de original, 
es el intento de concretar orgánicamente en una sola exposición, 
tanto material y opiniones dispersas. 


El campo doctrinario y el de la política práctica de nuestros 
países como se acaba de ver, están llenos de las más variadas 
sugerencias para luchar contra el proceso inflacionario que con- 
sume las mejores energías de latinoamérica y desalienta los más 
sanos propósitos de perfeccionamiento: reforma de la política im- 
positiva; nuevos aspectos del crédito; estímulo para las transfe- 
rencias del capital internacional privado para asegurar su inver- 
sión; cambio de mentalidad de la población; mejora de la edu- 
cación pública y del nivel técnico de los funcionarios y obreros; 
aumento y perfeccionamiento de las tasas agricola-ganaderas; di- 
versificación de los cultivos; una más racional política de salarios; 
ajustes monetarios, etc. Todo lo sugerido es fecundo, pero cuando 
se da en forma aislada sin el ensamble de una firme postura 
mental o ideológica que lo sustente, se corre el riesgo de la con- 
fusión y la contradicción. Tanto es así que la industrialización 
es un hecho innegable, pero avanza con criterios discutibles; las 
innovaciones tributarias suelen aparejar consecuencias opuestas 
a los objetivos perseguidos; la reforma agraria se postula sin aten- 
der a las particularidades o formas de explotación zonales y las 
medidas monetarias suelen aparejar la agudización de las tensio- 
nes sociales, agravando el proceso socio-político-económico de este 
sector de nuestra América. 

Pero a pesar de ello debe confesarse que el camino del escla- 
recimiento está emprendido, para ir limando lentamente las po- 
siciones en principio irreductibles y realizar las grandes trans- 
formaciones anheladas. Ante la mostración eficaz y descarnada 
que del fenómeno de conjunto ha hecho la CEPAL a través de 
los años, resulta indudable que deberá volverse a pensar con 
criterio ecléctico y desapasionado, si las fuerzas del mercado por 
sí sólas, serían capaces de provocar el ajuste necesario para posi- 
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bilitar nuevos dinamismos $2, La aplicación unilateral de la polí- 
tica “monetaria”, ante el complejo de los factores inflacionarios 
“subyacentes”, tal vez ya no baste por sí sola para lograr por 
«ego tiempo la estabilidad deseada, con el suficiente apremio 
para posibilitar nuevas inversiones del sector privado; o de lo- 
grarse, habrá de verse si los reajustes y la recesión producidos, 
serán tolerados por los vastos sectores sociales extremadamente 
politizados, con el consiguiente peligro de convulsiones inespe- 
radas. 

El planteo “estructuralista” como se ha visto parte de una 
filosofía económica que no puede ser la del “laissez faire”. Se 
le asigna por ello al Estado, un mayor papel en la conducción de 
la economía que la que aquél pudo haber tenido en el siglo xx 
o primeras décadas del presente, para intervenir a través de 
aumentos apreciables de la inversión pública, incluso en la agri- 
cultura y la industria. El objetivo aunque muchas veces no bien 
precisado, no sería tal vez la socialización como algunos argu- 
mentan, pero sí la racionalización de la actividad estatal. La 
escuela ““monetarista” no comparte en igual medida la ingeren- 
cia oficial, estimando que la demagogia política, sumada a la 
incapacidad de las estructuras burocráticas y los controles y re- 
gulaciones contradictorias, conforme la elocuente experiencia 
del intervencionismo latinoamericano y los ejemplos dados a los 
que nos remitimos, agravan el proceso inflacionario, en vez de 
encausarlo. 

Es hora de pensar no obstante, que el resurgimiento econó- 
mico de nuestra América no podrá realizarse a largo plazo, si se 
sigue considerando que aquellas dos ideologías son incompatibles. 
o que los claros problemas de su trasfondo político que deteni- 
damente hemos analizado, no existen. 

Aunque puede recalcarse insistentemente que existe una dife- 
rencia básica entre las posibilidades de ambos planteos, deberá 
reconocerse en definitiva que así como la política monetarista 


82 Sostiénese por algunos economistas que las políticas de estabilización 
en boga han puesto un acento casi exclusivo en comprimir la demanda 
global, aún al costo de restringir los sectores más dinámicos y agravar la 
distribución del ingreso, en tanto que se ha descuidado casi por completo 
—se agrega—, la acción sobre la estructura productiva, que parece vital para 
conquistar un desarrollo dinámico y armónico; véase “El Trimestre Econó- 
mico” n? 106, pág. 273, abril/junio de 1960, México. 
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resulta en muchas circunstancias un arma eficiente contra la 
inflación, los estructuralistas tienen también el mérito de haber 
indagado a fondo una realidad vernácula trascendente de carác- 
ter social y económica de valor insospechado, de cuyas raíces y 
consecuencias ni el teórico ni el político de acción podrán en lo 
sucesivo prescindir como punto de partida en la programación 
de la lucha contra la inflación. Tal vez los gobiernos de las dé- 
cadas que siguen, tendrán que poner también el acento sobre 
aquellos factores “subyacentes” señalados por los “estructuralis- 
tas”, porque los grandes sectores populares de América (equivo- 
cados o no) señalan incluso a esa realidad que hemos analizado 
y criticado, como la causa notoria de la postración en que se 
desenvuelven $, 


Atendamos entonces también a lo que pueda tener de cierto 
aquella realidad vernácula que se señala (tal vez únicamente de 
raíces puramente políticas), para concluir que el éxito de la ac- 
ción habrá de provenir de la exacta calibración del juego armó- 
nico de ambas postulaciones, para que el cambio propugnado 
pueda efectuarse incluso sin mengua de la libertad *%, con los 


83 En visita oficial que el día 13 de agosto de 1965 hiciera a Buúenos 
Aires el ex presidente del Consejo de Gobierno del Uruguay, Dr. Whash- 
ington Beltrán expresó en el discurso pronunciado ante ambas Cámaras del 
Congreso argentino, entre otras cosas, lo siguiente: “Los gobernantes latino- 
americanos tenemos el enorme privilegio hoy, de actuar en la hora más 
cargada del destino que ha vivido América latina desde la gesta emancipa- 
dora. Pero no habrá piedad histórica para nosotros si escamoteamos —dijo—, 
las esperanzas de salvación que sacuden, agitan y conmueven a las muche- 
dumbres irredentes... No cometamos el error de creer que tales arrebatos 
que tales imprecaciones son el producto simple de hábiles conjuras con la 
consigna de destruir y socavar los cimientos de la civilización cristiana. No; 
la terca, paciente, arreciante tarea de avasallar a la democracia no la subes- 
timemos, pero tampoco subestimemos la legitimidad del grito amenazante 
de las muchedumbres iletradas, diezmadas por las enfermedades, famélicas 
las bocas, inactivos los brazos que reclaman con desesperación el derecho al 
trabajo, al techo, a la salud, a la asistencia y al pan. Este panorama de 
insatisfacción mo es sólo de América. Es también —agregó— del resto de 
muchas zonas del mundo”. 


84 El Prof. Aníbal Pinto, del Instituto de Economía de Chile, haciéndose 
eco de esta crisis actual del pensamiento, estima que la estabilidad per se, 
no resuelve los problemas básicos de un sistema económico. Es un pie favo- 
rable, una condición ventajosa, pero no una panacea, afirma. Filiado en el 
pensamiento de la CEPAL, Aníbal Pinto estima que no basta con la esta- 
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alcances que la dejamos puntualizada en el Prefacio de esta obra. 
En esa difícil conjugación reside también la supervivencia de los 
ideales de Occidente, histórica y trascendente responsabilidad que 
a nuestra generación le toca enfrentar $5, 


bilidad, así pura y simple, sin apellido. La que se demanda es una condi- 
ción que (aunque no la especifica con claridad) suponga la negación de los 
daños de la inflación y que promueva e importe aceleración del crecimiento, 
fortaleza del proceso y satisfacción creciente de las necesidades básicas de la 
gran mayoría. Véase: Estabilidad y desarrollo, pág. 258. El Trimestre Eco- 
nómico, abril, junio 1960, n* 106, México. 

85 Adoptando una posición ecléctica, el ex presidente de Argentina, doctor 
Illia, expresó en una entrevista especial para la United Press y que recogió 
el diario “La. Prensa” de Bs. As., en su edición del 4/12/1965 que los pueblos 
americanos están exigiendo los grandes cambios impuestos por “la moderna 
evolución de nuestro tiempo”. Explicó que esa es la verdadera revolución, 
y no la de quienes proponen vagamente “un cambio de estructuras”, El 
mundo ya tiene “nuevas estructuras” agregó; hay un permanente cambio, 
una continua renovación impuesta por los avances de la ciencia y la técnica. 
Eso es lo que los gobernantes deben interpretar y ejercer y esa es —expre- 
só—, una responsabilidad ineludible. 
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¿CÓMO ATACAR LA INFLACION? 


(Monetarismo o Estructuralismo)  * 


En el prólogo de este libro el Profesor Ha- 
rold Somers afirma que el presente trabajo 
constituye un acabado estudio de las causas 
y demás fuerzas notorias o subyacentes del 
proceso inflacionario latinoamericano. 


Señálanse también en el curso de la exposi- 


- ción, que si bien es cierto que la acción del 


Estado puede frenar la acumulación, evitando 
desigualdades entre países, regiones, sectores 
económicos e individuos, no es menos cierto 
que el intervencionismo' excesivo ha abierto 
las puertas a la opresión y la servidumbre, 
agudizando el proceso que se pretende com- 
batir. 


De ahí tal vez la procedencia de la afirma- 
ción de los grandes teóricos del neoliberalis- 
mo, quienes de alguna manera han expresado 


que LATINOAMERICA. VIVE COMIENDO 


INFLACION Y LUEGO SE QUEJA DE URTI-. 


CARIA. ' 
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